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AVIS AUX LECTEURS. 



La présente publication se compose de huit livraisons 
dont lu réunion embrasse les principales enquêtes par- 
lementaires anglaises sur les questions dé Banque, de 
Circulation monétaire el de Crédit, 

Voici la liste des enquêtes dont les extraits sont 
publiés avec l'indication de l'objet de chaque enquête. 
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ENQUÊTES PARLEMENTAIRES ANGLAISES 

LES QUESTIONS DE BANQUE, DE CIRCULATION MONÉTAIRE, 
ET DE CRÉDIT. 



INTRODUCTION. 



La guerre civile qui, durant quatre années, a sévi dans les 
Etats-Unis de l'Amérique du Nord, a produit de graves consé- 
quences dans le monde entier. Parmi ces conséquences, l'une des 
plus considérables a été, sans contredit, le déplacement soudain 
des sources df> l'approvisionnement du colon pour les manufactures 
de l'Europe occidentale. 

La partie sud des Etats-Unis fournissait a l'Europe la majeure 
partie du coton employé par ses manufactures, la guerre civile 
ayant supprimé complètement l'importation du coton américain, 
l'industrie européenne dut faire le.-; plus grands efforts pour se 
procurer dans d'autres contrées cette matière première indispen- 
sable. 

Ce fut vers l'Egypte, la Syrie, la Thcssalie, le Brésil, la Chine, 
et surtout les provinces nord-ouest de l'Empire anglais dans les 
Indes que se dirigèrent les efforts du commerce. Après une 
période de deux ans environ, indispensable pour la généralisation 
d'une culturo nouvelle, chacun de ces pays, surexcité par l'appât de 
pris très-rémunérateurs, augmenta considérablement sa produc- 
tion de coton. 

L'Egypte et les| provinces indiennes, qui ont Bombay pour port 
principal, furent les deux contrées dans lesquelles la production du 
coton prit les plus grands développements, et, à partir de 1H63, 



l' approvisionnement européen se trouva à peu près complété , 
quoiij'.u' à des prix extrêmement élevés. 

Mais les contrées qui fournissaient ainsi le coton n'étaient pas, 
comme les Etats-Unis d'Amérique, de grands centres de consom- 
mation pour les pi'o.luits européens ; il fut donc impossible de sol- 
der en marchandises les i:upo:-[ations de coton, et l'on dut expédier 
en numéraire de* sommes ( :.)ii>i.l h '-i-iilyi'f=, dont l'importance détrui- 
sit temporairement, sur les marchés monétaires européens, l'équi- 
libre entre les ressources disponibles et les besoins. Ce mouvement 
anormal des métaux précieux a été, sans contredit, la cause la plus- 
puisante de la rareté des capitaux disponibles et, par suite, de 
l'élévation exceptionnelle du tau s de l'escompte durant les deux 
années 18G3 et 1864. 

A cette cause est venu s'ajouter nn deuxième élément, qui a 
exercé également une action manifeste sur la cherté de l'argent ; 
nous voulons parler du développement continu des grandes entre- 
prises industrielles dans l'Europe tout entière. On doit encore tenir 
compte des emprunts d'Etats, si nombreux pendant nette période. 
Les Etats-Unis, pour poursuivre la guerre civile, ont emprunté des 
sommes considérables, dont une partie a été fournie par l'Europe. 
Un grand nombre d'Etats européens et diverses puissances musul- 
manes ont aussi eu recours au crédit pendant les deux années qui 
nous occupent. 

Ainsi, trois ordres de causes : le déplacement de la production 
du coton; le développement continu des entreprises financières 
et industrielles; les emprunts d'Etats; tels sont les grands élé- 
ments qui ont agi sur le marché monétaire durant une période 
qui restera dans les annales du commerce comme la démonstration 
la plus éclatante îles ressources prodigieuses que possèdent les 
murcliés monétaires du monde moderne, et en particulier ceux des 
deux grands pays européens, la France et l'Angleterre. 

Un seul des trois éléments de hausse de l'intérêt que nous venons 
d'indiquer aurait suffi pour produire des résultats considérables, et 
quand on réfléchit que tous le» trois ont agi simultanément et sur 
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INTRODUCTION'. XI 

une échelle aussi vaste, ou est forcé de reconnaître que le résultat 
a été à peine proportionné à la cause et se féliciter de In puis- 
sance des richesses accumulées qui nous a permis de traverser sans 
catastrophe des temps aussi difficiles. 

Pour apprécier sainement les causes qui ont agi sur le taux de 
l'intérêt durant les années 1863 et 1864, il fout avoir présentes a 
l'esprit trois considérations : en premier lieu, pour la production 
du coton, on doit songer que la disparition complète de la récolta 
américaine ayant pour copséquence une élévation des prix égale 
au triple, au quadruple, un moment même au quintuple des an- 
ciens cours, avait surexcité l'esprit de spéculation en Europe et 
en Asie, au-delà de toutes les homes; que, par suite, l'appât des 
bénéfices h réaliser décidait le commerce a ne tenir aucun compte 
de l'intérêt des capitaux dont il avait hesoin, et l'engageait h 
accepter sans examen le taux résultant des circonstances générales. 
En second lieu, pour les entreprises industriel 1rs, il fout se rappe- 
ler que les profits considérables réalisés sur les émisions d'actions, 
k partir de ISTil, et les dividende.-; élevés, d'un anuid nombre d'en- 
treprises avaient fuit concevoir aux capitalistes, grands et petits, 
des espérances souvent déraisonnables, et qu'il suffisait du patro- 
nage do quelques spéculateurs heureux et de certains grands 
établissements pour entraîner en Angleterre comme en France la 
foule des souscripteurs. En troisième lieu, en ce qui concerne les 
emprunts d'Etats, il ne faut pas perdre de vue qu'un gouvernement 
qui a besoin d'argent parvient toujours à s'en procurer, dùt-il pour 
cela payer un taux exorbitant d'intérêt. Depuis quinze ans, tous les 
gouvernements ont usé largement du crédit public , et l'on a vu se 
présenter fur le marché mcmétiiire des pays qui jadis n'y paraissaient 
jamais. C'est ainsi que l'Empire Ottoman, qui autrefois ne con- 
naissait pas les emprunts, et qui, en 1852, refusait de ratifier, par 
scrupule religieux, assurait-on, un premier emprunt négocié en 
France par .ses agents, est entré depuis sur une très-grande échelle 
dons la voie de la dette publique. Ces nouveaux clients du marché 
des capitaux ont à subir des exigence conteuses ; il leur faut payer 
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un intérêt élevé et souvent île ruineiiBes commissions. Il y a donc 
pu dons les emprunts d'Etats, en 1863 et 18G4, une cause très- 
active de cherté de l'argent. 

Lorsqu'on tient compte de tous les Éléments que nous venons 
d'indiquer, on ne saurait être surpris du taux moyen que l'es- 
compte a atteint pendant ces deux années, et les cours devenus 
célèbres, 6 1/2 0/0 en France et 7 0/0 en Angleterre, n'ont rien 
qui étonne l'observateur attentif. 

Cependant, ces résultats d'événements d'ordre supérieur ont 
surpris bien des gens, de grands élounements se sont manifestés 
et d'innombrables plaintes se sont fait entendre. Beaucoup de 
commerçants et d'industriels ont souffert d'un état de choses qui, 
pour eux, n'avait que de pénibles conséquences, et dont les causes 
réelles leur échappaient. Toutes ces souffrances et toutes ces plaintes 
se sont fait jour dans la presse et dans les assemblées ; elles ont 
trouvé des organes autorisés dans quelques hommes distingués, 
mais professant, en matière de crédit, des opinions que les faits ne 
justifient pas. On a attribué le taux élevé de l'intérêt à l'organisation 
même du crédit, et il l'existence de certaines institutions perma- 
nentes, au lieu de se borner à en chercher la cause dans des cir- 
constances tontes puissantes, quoique passagères, et dont les faits 
ont clairement démontré l'influence durant les deux années qui 
nous occupent. Une polémique des plus vives a été soutenue par 
les diverses opinions, et l'émotiun publique a survécu ans causes 
qui l'avaient fuit naître. 

Cependant, l'éducation publique en matière économique et finan- 
cière se poursuit nu milieu de toutes les crises commerciales, de 
toutes les luttes d'opinion, et les véritahles principes se dégagent 
des luttes de la pensée, manifestée par la parole et par les écrits. 

En France comme en Angleterre, toutes les opinions se font 
successivement jour, toutes rencontrent d'habiles auxiliaires et des 
contradicteurs non moins distingués. C'est au public a conclure, 
et il n'est pas douteux qu'il saura trouver la vraie solution et qu'il 
fera triompher, en fin de compte, les principes les plus salutaires 
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et les plus efficaces pour la sécurité du crédit et pour le dévelop- 
pement des affaires. 

Au moment où tontes ees questions s'agitent et s'instruisent, la 
Banque de Frauce, nui, à raison de soi: (Dractére naiiunul, n'a pas 
cru pouvoir prendre part il lu pulémique de ceo denuère.-; années, 
mais qui est toujours disposée a prendre l'initiative de tonte mesure 
pouvant contribuer à éclairer l'opinion, il pensé qu'il ne serait pas 
sans intérêt de présenter au publie français une série de docu- 
ments empruntés à l'histoire économique de l'Angleterre, et qui 
jettent une grande lumière sur les principes et sur la pratique des 
questions financières. 

Les crises connnerriales m- .-ont point des faits économiques nou- 
veaux; partout où il v n commerce, ily a hausse et baisse des prix; 
quand la hausse exagérée est suivie d'une baisse soudaine et par- 
fois immodérée elle-même, il y a crise commerciale. Ces crises, 
presque inaperçues aux" époques et dons les ]>nys où le crédit et le 
commerce sont peu développés, prennent de plus {.fraudes propor- 
lions et acquièrent plus de gravité ii mesure que la cercle du crédit 
et des affaires va s'agrandissent. Lorsque, comme cela a lieu à 
notre époque, les relations internationales, bnsées sur une longue 
paix et sur des traités de commerce libéraux, ont acquis un grand 
développement; lorsque îles facilités de communication sans précé- 
dents ont abaissé toutes les barrières et rendu solidaires, par un 
mutuel crédit, les commerçants de toutes les nations, les crises 
deviennent générales et prennent des proportions d'autant plus 
graves que lu hausse des prix a rencontré, dans les conditions nou- 
velles du crédit, de plus grandes facilités. Mais les crises elles- 
mêmes sont des faits anciens, et partout, depuis que le crédit 
commercial a été uu peu largement établi, ou a souffert des crises 
et noté leur intensité. 

Le tableau suivant présente les dates des principales crises com- 
merciales depuis la fondation de la Banque d'Angleterre : 
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ES ANGLETERRE. ES FRANCE. AUX ÉTATS-UNIS. 

1695 
1708 

1714 
1720 
1745 
17G3 
1772 

1783 - • 

1793 

1797 

1803 1804 
1810 1810 



1816 1813 1814 

1818 1818 1818 

1825 1825 1825 

1832 1830 

1837 1837 1837 

1830 1839 1839 

1847 1817 1847 

1857 1857 1857 

18G4 18G4 



L'Angleterre, on le voit, ayant précédé les mitres Dations dans 
les voies du commerce, [le l'industrie et du crédit, a Boufierf la 
première îles crin'* couimm-ialcs. Pour la France, les crises com- 
merciales proprement dite? no datent que du co mu le ace ment du 
XIX e siècle, car on ne peut donner ec nom aux convulsions politi- 
ques et sociales qui agitèrent durant le XVIII" siècle une société 
profondément ébranlée et marchant à grand pas vers une crise 
d'où devait sortir une rénovation. La catastrophe du système île 
Law et les ilé.-aslres financiers de la Dévolution ne sont donc pas 
des crises commerciales. Pour les Etats-Unis, les crises commen- 
cent au moment où ayant s'.ini;:mté Im embarras de son organisa- 
tion et terminé les guerres avec la mère-patrie, ce grand pays voit 
naitre cette merveilleuse prospérité qui, durant un demi-siècle, a 
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ÎHTRODUCTION. XV 

frappé le monde d'étounement, et qui, un moment interrompue pur 
une crise sociale terrible, mais nécessaire, se dispose a prendre un 
nouvel essor. 

Enfin, pour les (rois paya, les crises deviennent générales, & 
partir du moment où le développement île leurs relations commer- 
ciales a créé entre eux celle étroite suliLinrité. qui frappe les yeux 
de toute personne mêlée aux affaire- commerciales. 

L'étude des crises commerciales est pleine d'enseignements, et 
de nos jours elle s'impose ii tous par la nécessité de chercher les 
moyens les plus propres îl diminuer pour l'avenir leurs funestes 
conséquences, si l'on ne peut pas parvenir Ji en conjurer ie 

Depuis liien longtemps dép'i, idfiU surtout h dater du commence- 
ment de ce siècle, l'Angleterre se préoccupe des crises commer- 
ciales et en étudie soigneusement l es causes et l'intensité ; c'est 
donc dans les archives de nos voisins que nous devons puiser pour 
trouver les premiers éléments des études nue nous avons a faire a 
notre tour. 

On sait que depuis la constitution définitive du régime parle- 
mentaire dans la Grande-Bretagne, tontes les questions d'économie 
politique et de finance ont été successivement étudiées et élaborées 
dans de solennelles enquêtes poursuivies devant des Comités de la 
Chambre des Communes et de la Chambre des Lords. 

Ces enquêtes ont été publiées et l'on retrouve dans les déposi- 
tions des personnes entendues et dans les rapports des comités , 
l'expression do toutes les opinions, la trace de toutes les émotions 
que les événements politiques et commerciaux avaient soulevées 
dans le public aux différentes époques. 

Les déliais et les conclusions (ie ces enquêtes ont contribué, dans 
une grande mesure, ïi élucider r].-> questions qui, chez nos voisins 
comme chez nous, ont, h toutes les époques, divisé et même pas- 
sionné les meilleurs esprits. On peut dire sans exagération que 
c'est surtout aux enquêtes parlementaires sur les crises commer- 



ciales et sur les quest ions Je b;iN'|in', de i-hvuliitiijii monétaire et de 
crédit que l'Angleterre est redevable de l'état de calme dont elle 
jouit en matière de théories financières et d'innovntious écono- 

Grâce il la lumière que les empiètes nu! répandue sur toutes ces 
questions, on est il peu près d'accord en Angleterre sur un certain 
nombre de principes fondamentaux, et c'cr.1 dans leur développe- 
ment et non pus dans leur renversement que l'on cherche à réaliser 
chaque jour de nouveaux progrés. 

Il n'était pas possible, .sans de très-grands efforts et sans beau- 
coup de temps. Je traduire en français et de publier tout l'en- 
semble des enquêtes angrlaiH's. D'ailleurs cette publication, beau- 
coup trop volumineuse, mirait été sans intérêt et n'aurait pas été 
lue. Il a paru suffisant de donner, pour chacune dea grandes en- 
quêtes qui ont eu lieu depuis le commencement du siècle, un ex- 
trait choisi (le façon à reproduire la physionomie générale de 
l'enquête, et h faire connaître au lecteur tontes les opinions de 
quelque valeur qui s'y sont produites. 

On a cherché, dans les extraits qui sont présentés un public, k 
faire un choix complètement impartial et aussi satisfaisant que 
possible. La forme des enquêtes et la constitution des comités ont 
facilite cette tâche. Le Parlement anglais a toujours eu soin de 
placer dans les Comités d'enquête des membres représentant les 
diverses opinions en lutte aux différends époques. Chaque dépo- 
sant devant les comités est ^ucecs.-iveuieut in; erroné par tous ceux 
des membres yii jugent ('ruivruahle de prendre part à la discus- 
sion; de sorte que, un déposant, pourvu qu'il possède quelque 
notoriété el quelque compétence, est successivement conduit à 
traiter tous les aspects d'une question et à combattre les opinions 
contraires, en même temps qu'il défend ses propres convictions. 

On s'est donc attaché à reproduire les dépositions d'hommes 
distingués dont les noms au moins ne soient pas inconnus du lec- 
teur français. Des noms célèbres commandent tout d'abord l'at- 
tention, et lorsque l'homme qui interroge et celui qui répond sont 



tous les deux cumins >lu lecteur, les documents que l'un parcourt 
acquièrent uue double importance. 

Pour chaque enquête, on a donné la liste >W membres qui com- 
posaient le Comité : presque toujours ces noms offrent au public un 
grand intérêt. On y trouve les hommes politiques les plus mar- 
quants de chaque époque, surtout pour les affaires financières ; on 
y remarque aussi les noms d'économiste; célèbres cl de pnblicistes 
très accrédités ; cidin, nu certain nombre de banquiers et d'hom- 
mes d'affaires de premier ordre faisaient toujours partie de ces 
comités. On comprend sans peine que devant des réunions ainsi 
composées, aucune opinion n'était émise a la légère, et que toute 
idée eitréme ou peu fondée trouvait une contradiction immé- 
diate. 

La manière de procéder dans les enquêtes anglaises se prête, du 
reste, admirablement il la manifestation de toutes les opinions. Il 
s'établit une sorte de discussion entre le déposant et les membres 
du Comité; les questions sont creusées dans tous les sens, on 
cherche à faire ressortir toutes les conséquences des diverses opi- 
nions, et la discussion ne s'arrête que lorsque le sujet est épuisé 
ou que le déposant lui-même témoigne le désir de ne pas être plus 
longtemps poussé sur une même question. 

La lecture de ces extraits des enquêtes sur les crises et les ques- 
tions de crédit parait devoir offrir une grande utilité nu moment où 
se prépare eu France même une enquête sur les questions de liunque 
et de Crédit. On a pensé qu'il convenait aussi de donner quelques 
extraits de deux enquêtes dans lesquelles ont été examinées les lois 
qui réglaient le taux de l'intérêt v'Ji la suite desquelles toute limite 
légiile a été supprimée. La question est encore pendante eu France, 
et par conséquent les hommes qui se livrent à son étude ne peuvent 
pas manquer de recueillir quelque fruit de la publication de ces 
précédents. 

Il convient de dire quelques mots de chacune des enquêtes dont 
les extraits ont trouvé place dans la présente publication. 
La première, par ordre de date, est celle de 1810. 



Au milieu do la grande crise politique que traversait l'Europe, 
l'Angleterre avilit depuis l'année 179/ suspendu le paiement en 
espèces des billets île lu Banque d'Angleterre, et donné cours forcé 
à ces billets. La Banque d'Angleterre, dirigée par des hommes 
prudents, apportait bizute du réserve, et d'iiabiietè dans l'émis- 
sion de ses billets; elle ne les donnait qu'en échange d'effets de 
commerce présentant toute garantie, et le Gouvernement comme 
les directeurs de la Banque croyaient que la valeur de ces billets 
devait rester égale à celle du numéraire. Il n'en était point ainsi, 
cependant, et le prix de l'or, calculé eu billets de banque, s'élevait 
chaque jour. C'est que, la véritable monnaie de l'Angleterre, par 
suite du cours forcé, était le papier, et que l'or était devenu une 
simple marchandi*; dont le cours variait suivant les nécessités du 
commerce extérieur et les besoins du Gouvernement pour la con- 
tiouatiou de la lutte avec la France. 

Cet état de choses, dont on méconnaissait les motifs et auquel 
une grave crise commerciale ajoutait encore un nouvel élément de 
perturbation, inquiétait le public et préoccupait le Parlement ; un 
Comité fut nommé par lu Chambre des Communes, l'enquête fut 
sérieuse et approfondie et aboutit a un rapport qui, sous le nom 
de £11 (lion Rtport, restera comme un monument de sagesse et de 
bon sens, et comme un guide lumineux dans les questions de cir- 
culation monétaire, de change et d'émission fiduciaire. Ce docu- 
ment est publié en entier au commencement de cette collection. 

Eu 1818, une enquête eut lieu devant un Comité de la Chambre des 
Communes sur les lois qui limitaient le taux de l'intérêt de l'urgent. 
Cette enquête se termina par une série de résolutions complète- 
ment libérales et que nous r 1 ■ j 1 1 ■ 0 . 1 1 1 i ~ 0 1 1 ~ . Xims damnons également 
les dépositions de M, David Ricard 0, le célèbre économiste ; celles 
de l'avocat Sugdeo, depuis chancelier d'Angleterre sous le titre de 
lord Saint-Léonard ; cellesdeMM. N. Rothschild, Samuel Gurneyet 
Holland de lu maison Baring. 

En 1819, a la suite de la crise de 181W, la Chambre des Com- 
munes, sur la proposition de sir Robert Peel, chargea un Comité 



INTHODCCTION. XIX 

de se prononcer, après enquête, sur la question de l'opportunité de 
la reprise des paiements en espèces par la Banque d'Angleterre. 
Les travaux de cette commission eurent une grandi' importance 
et un grand retent isse ment. Nous donnons la traduction du rapport 
fait à la Chambre par le Comité, et les dépositions des personnages 
suivants: MM. Samuel Thornton, Thomas Tookc, David Rïcardo 
et Kathaniel Rothschild. 

En 1841 , la Chambre des Lords procéda a une enquête sur les 
effets des changements apportes aux lois qui limitaient le taux de 
l'intérêt de l'argent, c'est- a-dire sur la liberté partiellement rendue 
à l'intérêt conventionnel. Le sentiment de la Chambre haute 
n'était pas favorable a la liberté de l'intérêt, et l'enquête n'ahoutit 
pas à un rapport développé ; mais il résulta clairement des déposi- 
tions recueillies que la liberté du taux de l'intérêt n'avait eu que 
de bons résultats. Nous publions les principales dépositions recueil- 
lies dans cette enquête, savoir : celles de MM. G.-W. Norman, 
Samuel-Jones Loyd, G.-C. Glyn, sir J.-W, Lubbock, Samuel 
Gurncy et J. Maynard, homme do loi distingué. 

En 1832, la charte de la Banque d'Angleterre, arrivant à son 
terme, la Chambre des Communes, avant d'en autoriser le renou- 
vellement, procéda 6 une solennelle enquête, dans laquelle on 
engloba l'étude générale du système sur lequel reposaient les 
banques d'émission d'Angleterre et du pays de Galles, et l'examen 
des causes et des effets de la crise commerciale que l'on venait de 
traverser. Parmi les membres du Comité, on remarquait lord Alt- 
horp, sir Robert Pecl, lord John Russell, M. Goulburn, sir James 
Grahain, M. Bariug, M. Warburton. 

Nous reproduisons le rapport du Comité et les dépositions de 
MM. John Horsley Palmcr, gouverneur de la Banque d'Angleterre ; 
Samuel-Jones Loyd, Thomas Tooke et N. Rothschild. Ces noms, 
mis en regard de ceus des membres du Comité, indiquent assez 
l'importance do cette enquête. 

Eu 1840, la même question préoccupant encore l'opinion publi- 
que, et une nouvelle crise commerciale ayant eu lieu en 1839, la 
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Chambre des communes institua un Comité présidé par M. Charles 
Wood , et dans lequel figurait également sir Iiobert Peel. 

Nous publions les dépi citions de Richard Cobden, de M. Samuel- 
Jones Loyd et de M. Thomas Tooke. Nous appelons spécialement 
l'attention sur la déposition de M. Lojâ ; c'est dans les idées 
émises par cet habile financier que sir Robert Peel puisa les bases 
de la loi célèbre qui, eu 1844, vint donner à lu Banque d'Angle- 
terre et a tout le système de la circulation fiduciaire en Angleterre 
une organisation qui dure encore. 

En 1848, a la suite de la crise terrible qui avait sévi en 1847 
dans le monde commercial, la Chambre des Communes et la Cham- 
bre des Lords procédèrent chacune il une enquêta approfondie sur 
la nature, l'étendue, les cause- et les résultats de cette crise. La 
question principale qui préoccupait les esprits était de savoir si 
VJcl de 1844, sur la circulation fiduciaire, n'avait pas eu une 
influence funeste durant les circonstances graves que l'on venait 
de traverser. Aussi les dépositions du gouverneur et du sous-gou- 
verneur de la Banque d'Angleterre, et les discussions qui s'enga- 
gèrent entre eus et tes membres des deux Comités furent-elles d'une 
importance extrême. Au même rang que ces dépositions, il faut 
pincer celles de M. Samuel-Jones l.ovd, qui fut longuement inter- 
rogé par les deux Comités. Nous avons reproduit pour les deux 
enquêtes, outre les dépositions que nous venons de mentionner, 
celles de M. Thomas Tooke, de M. G.-YV. Norman et de lord 
Ashburton. A la suite de ces deux enquêtes, le progrés que VJet 
de 1844 avilit introduit dans le l'éjrime de la circulation fiduciaire 
du Royaume-Uni, en supprimant la liberté illimitée des émissions 
par les banques particulières des provinces, fut victorieusement 
démontré, et l'opinion publique, jusque-là peu favorable d cette 
loi, fut sensiblement modifiée. 

Eu IsriT, nouvelle crise commerciale et nouvelle enquête parle- 
mentaire devant un Comité de la Chambre des Communes. Dans ce 
Comité ou voit figurer MIL Disraéli, C-ladstone, Glvn, sir James 
liraham, Ricardo, Spooner et James Wilson. fondateur .lu l'Ace- 
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nomisl. La discussion | n-itu-i j..;il h - roule toujours sur l'oi^itiiisutiuii 
fiuanciére du pava et sur les conséquences lie l'Aet de 1844 ; mais 
le point k' plus délicat et le plus important île toutes les contro- 
verses est incontestablement le tans de l'escompte. Sur cette grave 
question on lira avec intérêt la discussion serrée et la vive argu- 
mentation d'hommes aussi émments que M. James Wilson et 
M. Samuel - Jones Loyd , devenu lord Overstone. Pour cette 
enquête, nous nous sommes bûmes à reproduire les dépositions 
considérai il es de 11 M. Weguclin et Neuve, gouverneur et sous-gou- 
verneur de In Banque d'Angleterre, et de lord Overstone (Samuel- 
Jones Loyd). Ces interrogatoires sont, sans contredit, les plus im- 
portants et résument toute la discussion. 

Le Comité de 1SÔ7 ne parvint pas k se mettre assez d'accord 
pour arriver à la rédaction d'un rapport, et il dut siéger de nou- 
veau avec à peu prés la même composition en 1858. Le gouver- 
neur et le sous- gouverneur de la Banque d'Angleterre furent 
encore entendus, ainsi que bon uumbiv d'antres personnes, et le 
Comité, après de longues discussions intérieures dont on ala trace 
dans les nombreux amendements proposés et reponssés, présenta ii 
la Chambre des Communes un rapport qui constitue encore aujour- 
d'hui le dernier mot du Parlement britannique sur la grave ques- 
tion de la circulation fiduciaire. Nous publions la déposition de 
MM. Keave et Ilobrec, gouverneur et BOUS-gouverneur de la Ban- 
que d'Angleterre, ainsi que le rapport du Comité. 

Ce rapport entre dans d'intéressants détails sur tons les fait- 
commerciaux qui se sont produits de 18 il a 1857 ; il étudie surtout 
la crise de 1H57 et recherche avec soin les causes de cette crise. Il 
insiste longuement sur le rôle de la Banque, et sur la question 
toujours si eonti'oversée du taux de l'escompte. A tous ces titres, ce 
rapport est d'une grande importance et présente encore aujourd'hui 
une véritable actualité. 
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RAPPORT DU COMITÉ 

nosihH; en ihio 

PAR LA CHAMBRE DES COMMUNES 

RECHERCHES LES CAUSES DE LA HAUSSE DU PRIX Oi L'OB' EN LINGOTS 

(Bullion Report). 
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R' Hon. C. Turset. 
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Comte Tr.Hi'i.E. 


R. Sharp. 


Hon. T. BfcUtB. 


p. GntNRU. 


II. Pabseu.. 




D. M. Mio«ns. 


T. TOONMOK. 


tl. JomisTOXE. 


J. limita. 


D. GtDBÏ. 




W. DlOtlNSDN. 


Hun. J. Amsk 



I,a Commission nommée pourrecherrher les causes Je la cherté de 
l'or en lingots et pour se rendre compte de l'état de la monnaie, 
ainsi que des changes entre la Grande- lire tagne et les pays étran- 
gers, et pour faire un rapport à la Chambre sur le résultat de son 
étude, a examiné, pour se conforme]' aux ordres de la Chambre, les 
matières qui lui ont été soumises, et a adopté le rapport suivant : 

Votre Commission sVs! iurtipée, tout d'abord, d'établir quels ont 
été le prix de l'or eu lingots et les divers taux des changes sur les 
pays étrangers, pendant les dernières [innées, et notamment pendant 
celle qui vient de s'écouler. 

Votre Commission arcconnuquele prix de l'oren lingots, qui, d'après 
les règlements de la Monnaie de Su Majesté, est de £3.17.10 1/2 
par once, au titre légal de fin, s'est élevé sur le marché, pendant les 
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années 1806, 1807 et 1808, jusqu'à €1. Vers la tin rie 180S, il com- 
mença à croître très-rapidement cl il se maintint t i-ù==— linut pendant 
toute l'année 18119; en même temps le prix de l'or en barres, nu 
titre légal de fin, sur le marché, variait de £1.9 à £1.12 par once. 
Le prix du marché, à £4.10, est de IS 1,2 0 0 environ plus élevé que 
le pris fixé par la Monnaie. 

Votre Commission a reconnu également que, pendant les trois 
premiers mois de l'année courante, le prix de l'or en havres, au titre 
légal de lin, est resté à pefi près le même que petirianf l'année der- 
nière, c'est-à-dire qu'il a été tic £4.10 à £-1 . 12 par once. Dans le 

qu'une seule l'ois dans les tailles de Wcllcnliall : le li avril dernier, 
à £i.G, ce qui est plus de 10 0/0 au-dessus du pris fixé pur la Mon- 
naie. Les dernières eûtes du pri\ de l'or indiquées dans ces tables 
sont du 18 et du 22 mai, et l'or monnayé de Portugal y est coté è 
£1. H par once : l'or monnayé de Portugal a le même degré de fin 
que notre type. On Irouvc dans les même- talilcs qu'en mars dernier 
le prix des doublons neufs s'élevait de £i.7 à £1.9 par once. L'or 
d'Espagne est de -1 grains 1/2 a 4 grains Il i plus fin que notre type, 
ce qui fait une différence d'environ Ish. par once dans la valeur. 

Il résulte des dépositions de l'ilnquéle que le prix de l'or monnayé 
étranger est généralement plus élevé que celui de l'or eu barres, par 
la raison que le premier trouve plus aisément à se vendre sur les 
marries étrangers. La différence cuire l'or espagnol el portugais, 
monnayé, et l'or en barres a élé depuis longtemps d'environ 2sli. 
par once. Votre Commission doit aussi faire remarquer qu'il y a, 
dit-on, à présent une différence rie .1 h Ish. par once enlrc le pris de 
l'or en barres que l'on peut déclarer pour l'exportation comme étant 
de l'or étranger et le prix de l'or en barres que le commerçant n'o- 
sera pas déclarer comme iel ; tanriis que le premier était de 4^.10 
sur le marché, on prétend que l'antre élait de L'i.ti environ. Aeause 
de ces différences extrinsèques, résultant soit îles frais île iiionnavage, 
soit des prohibitions de la loi, le prix de l'or en barres, nu litre lé- 
gal de fin, et dans des conditions à être exporté, est celui qu'il est le 
plus i ]i i ; ii 1 1 1 . 1 1 1 ; île ' nn-ideivr dans tout le cours de cetle Enquête. 

les causes de l'élévation du prix de I nr en lineot-, de nuinaitre aussi 
les prix de l'argent durant la même période. Le prix de l'argent fin, à 
la Monnaie de 8a Majesté, est de .'ish. 2d. par once; a ce prix type, 
la valeur d'un dollar espagnol est de Ish. 5d., ou, re qui revient au 
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iin'nif, les dollar- i'-p;uvnols, h*:/: prix, v.'ilo:it Isli. I i 1 . -2(1. paroncc. On 
trouve dans les tables de Wettenhall que, pendant toute l'année 1809, 
le pris: des dollars neufs a varies de ;'lsh. .'id. ,i fish. 7d. par once, soit 
de 10 à 13 0/0 au-dessus du prix de l'arpent (in à la Monnaie. Pen- 
dant le mois dernier, les dollars neufs ont été cotés jusqu'à iisli. 8d. 
par onee, soit plus de lîi (1, 0 au-dessus du pris de la Monnaie. 

Votre Commission a (paiement reconnu que, vers latin de l'année 
1808, les changes avec le continent sont devenus très-défavorables 
it notre pays et qu'ils ont continué d'être plus défavorables encore 
pendant tout ie cours de l'année 1809 et les trois premiers mois de 
la présente année. 

Hambourg, Amsterdam et l'iiris sont les principales places avec 
lesquelles le; changes sont actuellement établis. Pendant les six der- 
niers mois de 1809 et 1rs trois premiers mois du l'année courante, 
les changes sur Hambourg et sur Amsterdam sont descendus au point 
d'être de 10 à. 20 0/0 au-dessous du pair; et le change sur Paris a été 
plus bas encore. Le change sur le Portugal a été en proportion des 
autres ; mais il s'est compliqué do quelques circonstances ijui seront 
expliquées séparément. 

Dans le courant du mois de mars dernier, c'est-à-dire du 2 mars 
au 3 avril, les changes avec les trois places ci-dessus mentionnées se 
sont graduellement améliorés. Le. change avec Hambourg s'est, élevé 
par degrés de 29. 4 a 31 ; avec Amsterdam, do 31 .8 à 33.5; avec Pa- 
ris, de 19.16 5.24. 11. Depuis le 3 avril jusqu'à ce jour, les changes 
se sont à peu prè> maintenus à ces divers taux; et, ainsi qu'il résulte 
des tables imprimées pour l'usage des commerçants, le change avec 
Hambourg est, par rapport à notre pays, de £9 0/0 au-dessous du 
pair; avec Amsterdam, plus de £7 0/0 au-dessous du pair; et avec 
Paris plus de £14 0.O au-dessous du pair. 

Une élévation si extraordinaire du prix de l'or sur le marché de 
notre pays, jointe ii un abaissement si sensible du taux des changes 
avec le continent a, dès le principe, fait juger ii votre Commission 
que l'état de notre circulation nationale était la cause de ces deux 
phénomènes. Mais avant d'adopter cette conclusion, qui paraissait 
d'ailleurs être eu harmonie avec les données du raisonnement et dé 
l'expérience, elle a pensé qu'il y avait intérêt à faire une enquête plus 
particulièrement sur les circonstances auxquelles se rattachaient ees 
deux faits, et d'entendre, de la hourhe morne, de personnes versées 
dans la pratique et le détail des affaires commerciales, les explications 
qu'elles seraient à même de donner sur un état de choses si anormal. 
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C'est dans ce but que votre Commission a appelé devant elle un 
certain nombre de commerçants recommandables par l'importance 
de leurs suaires et l'étendue de leurs relations, pour avoir leur opi- 
nion sur la cause du haut prix de l'or et du peu d'élévation des taux 
du change. 



On verra par les dépositions que l'élévation du pris de l'or est at- 
tribuée entièrement, par un grand nombre de témoins, a une rareté 
de cet article, qui serait la conséquence d'une demande exception- 
nelle sur le continent européen. Cette demande exceptionnelle de l'or 
sur le continent aurait, selon quelques-uns, pour cause principale, 
les besoins des armées françaises, et à cette cause viendraient se 
joindre cet étal d'anxiété et ce manque de confiance qui poussent à 
la thésaurisation. 

Votre Commission est d'avis que, dans J'état naturel et normal de 
la circulation dans la Grande-Bretagne, dont l'or est le fondement, 
une demande excessive de l'or, venant de Unîtes les parties du monde, 
quelque grande qu'elle soit et de quelque cause qu'elle procède, ne 
peut point avoir pour effet de produire chez nous, pour une longue 
période de temps, une élévation si' n si bit dans le prix do l'or sur le 
marché. Mais avant d'exposer les fondements sur lesquels repose 
celte opinion générale, votre Commission désire vous faire connaître 
quelques autres raisons qui, à elles seules, l'auraient fait douter si, 
en fait, une demande de l'or, telle que celle que l'on a mise en avant, 
a pu produire les résultats qu'un lui attribue. 

S'il y avait, sur le continent, une demande de l'or exceptionnelle 
cl de nature à influencer sa valeur vénale dans notre pays, cette de- 
mande influencerait aussi, et avant tout, sa valeur vénale sur les 
marchés du continent. Aussi devait-on s'attendre que ceux qui attri- 
buaient l'élévation du prix de l'or chez nous a une demande considé- 
rable de la part de l'étranger étaient prêts à établir qu'il y avait chez 
l'étranger une élévation de prix correspondante. Cependant ils n'ont 
appuyé leurs conclusions d'aucun fait de cette nature; et, autant que 
Miîni t'.oimuisiiun a pu '.c confia lu:. il m- parait pas que durant la 
période pendant laquelle le prix del'oren lingots allait toujours crois- 
sant chez nous, par rapport à sa contre-valeur en papier de notre 
pays, U y ail eu aucune hausse correspondante dans le prix de l'or 
en lingots sur les marchés du continent. 
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M. Whitmoro, le dernier gouverneur de la Banque, a établi que, 
dans son opinion, c'était l'élévation du pris de l'or à l'étranger qui 
avait fait sortir l'or monnayé de notre pays ; mais il n'n donné h 
votre Commission aucune preuve de cette élévation de prix. A 
M. Greffulhe, négociant en relations avec le continent, qui s'est 
montré particulièrement bien informe dans tous les détails des ques- 
tions commerciales) voire Crimmissiou a posé la question suivante : 
« Pouvez-vous dire s'il s'est produit quelque changement dans le prix 
de l'or sur les marchés étrangers, dans le cours de l'année dernière ?u 
11 a répondu : « Non; il n'y a eu aucun changement notable, que je 
sache. » Quelques jours après, ayant eu le temps de se reporter aux 
prix actuels, il a dit devant votre Commission : » Je vous prierai de 
a remarquer qu'il n'y a pas eu, depuis longtemps, de changement 
u dans le prix de l'or à la Monnaie sur les places étrangères, et que 
« son prix sur le marché n'a subi aucune hausse corrélative à relie 
«qui s'est produite en Angleterre, line des notes que j'ai placées 
« sous les yeux de la Commission indiquait les prix étrangers réduits 
« en monnaie sterling au taux du change actuel qui est peu élevé, et 
« la différence eu plus que l'on y remarque, par rapport aux prix de 
u notre marché, peut fltre considérée comme représentant les Irais de 
« transport. » 

La note à laquelle se réfère M. Greffulhe se trouve a l'appendice ; 
et ce fait, ainsi posé par ce commerçant, jette une grande lumière sur 
cette partie de la question ; car il démontre que les prix actuels de 
l'or, sur les marchés étran^rs, soul précisément au-dessous du prix 
de notre marché, d'une somme égale à lu différence du change. La 
note de M. Greffulhe se trouve confirmée par une autre, qui a été 
mise sous les yeux de votre Commission. 

M. Abraham Goldsiuidt a également déposé devant nous que pen- 
dant la partie de l'année dernière où le prix de l'or s'élevait si haut 
sur notre marché, son prix a Hambourg n'avait pas varié de plus de 
a à i 0/0. 

Ici, votre Commission doit faire remarquer qu'il Hambourg et a 
Amsterdam, où la mesure de la valeur n'est pas l'or, comme dans 
notre pays, mais l'argent, une demande exceptionnelle de l'or affec- 
terait sa valeur monétaire, c'est-à-dire son prix en argent; et comme 
il ne parait pas qu'il y ait eu une élévation considérable dans !e prix 
de l'or, évalué on argent, sur ces deux places, pendant l'année der- 
nière, il est naturel d'en conclure qu'il n'y a pas eu un accroissement 
considérable dans 1a demande de l'or. Cette hausse permanente dans 
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le prix de l'or sur le marché, au-dessus tic son prix à la Monnaie, qui 
parait, d'après la noie de M. Gi'elîulbe, s'être manifestée pendant 
quelques années hHamhnurgct à Amsterdam, peut jusqu'à un certain 
ptiint être attribuée, y ro que pense votre Commission, à une altéra- 
tion qui s'est produite, dans le monde entier, dans la valeur relative 
des deux métaux précieux; à ce sujet, on trouvera des preuves cu- 
rieuses et concluaulcs dans l'appendice et particulièrement dans les 
documents déposés entre les mains de voire Commission par M. Allen. 
C'est h la même cause qu'il faut attribuer une baisse dans le prix re- 
latif de l'arpent, qui s'est, fait sentir dans notre pays quelque temps 

mencé h produire son effet. L'argent ayant perdu de sa valeur, par 
rapport h l'or, dans le monde entier, l'or a paru hausser de prix sur 
les marchés où l'arpent est h mesure commune, el l'arpent a paru 
baisser de prix sur ceux où l'or est la mesure commune. ■ 

lia ce qui concerne la prétendue demande d'or de la part du conti- 
nent, pour les besoins des armées françaises, votre Commission doit 
ajouter que, m les besoins du trésor militaire se sont considérablement 
accrus dans ces derniers temps, l'approyi-ioimemen; général de l'Eu- 
rope en or s'est augmenté de toute la quantité que notre pays, ce 
grand pays commercial, a accumulé par suite de la substitution d'un 
autre médium de circulation. Ef voire Commission ne saurait s'em- 
pêcher de remarquer que, bien que les circonstances de nature à oc- 
casionner un accroissement de demande aient pu se produire récem- 
ment avec plus de force qu'autrefois, cependant, à l'époque des 
anciennes guerres et des anciennes cm m lisions du continent, elles 
doivent s'être produites avec une force suffisante pour produire quel- 
que effet. Or sir Francis liarinp a rappelé a\er beaucoup de justes-c 
la guerre de Sept ans et la guerre d'Amérique, et il a fait remarquer 
qu'à cette époque aucun besoin ,1c numéraire ne s'était fait sentir 
dans notre pays. En se reportant, pour un certain nombre d'années 
aux Tables publiées pour l'usage des commerçants, les Cistes de Lloyd, 
par exemple, et le Cours du change de "Wctleuhall, voire Commission 
a constaté que, depuis le. milieu de l'année 1 7711, époque de la réforme 
de la monnaie d'or, jusque vers le milieu de l'année 1709, deux ans 
après la suspension des payements de la Uauque eu numéraire, le 
prix de l'or bu eu barres sur le marché s'est constamment maintenu 
au taux de £3.17.6 (prix qui est ép-d, en tenant compte d'une petite 
différence pour la perte causée par le séjour à la Monnaie, au prix de 
£3.17.10 1/2 offert par la Monnaie), a l'exception d'une année, de 
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mai 1783 à mai 1 784, pendant laquelle il a étéi par moments de 
£3.18.0. Il faut noter que, pendant la mémo période, l'or monnayé 
de Portugal s'est élevé quelquefois au prix de M.y.O; et votre Com- 
mission fait observer, en outre, qu'il fut établi, dons le comité des 
Lords en 1797, par M. Abraham Nevvland, que la Banque avait Été 
i.blii'ér fréquemment d'arheter de l'or à un prix plu? élev é que le pris 
île la Mon il aie, et que même, dans mie invasion particulière, elle a pavé 
pour une pelite quantité, que son ngeni lui avait procurée en l'orlugal, 
jusqu'à £i. 8. Mais votre Commission a trouvé que le prix de l'or 
lin en barres n'a jamais été, pour aucune période de temps, sensible- 
ment au-dessus du prix offert par la Monnaie, pendant la durée des 
vingt-quatre ans qui se sont écoulés, depuis In réforme de ia monnaie 
d'or jusqu'à la suspension des payements delà Banque en numéraire. 

Antérieurement àla crise actuelle, les deux périodes les plus remar- 
quables, pendant lesquelles. II' prix de l'or sur le nurclié de notre pays 
a dépassé le prix offert par la Monnaie, sont : le règne du roi Guil- 
laume, qui a vu la monnaie d'argent desrendre, par l'effet de l'usure, 
bien su-dessous de snn litre lé.md, et la première partie du règne de 
Ai .Majesté [venante, qui a vu la monnaie d'or, également par suite de 
l'usure, descendre Iieaun.ni|> au-dessous de Sun tîtru légal. Dans ces 
deux périodes, l'excès du pris de l'or sur le marché sur son pris a la 
Monnaie avait pour raison, ainsi qu'on l'a reconnu, le mauvais état 
du numéraire en circulation ; et dans les deux cas, la réforme de nu- 
méraire a eu puur effet d'abaisser le pris de l'or sur le marché au 
niveau du prix de l'or à la Monnaie. Pendant toute la durée dos 
années 1790 et 1797, pendant lesquelles l'or était si rare, ù cause 
des demandes considérables faites par les banquiers des provinces 
pour augmenter leurs dépôts; , le pris de l'or sur le marché ne s'est 
jamais élevé au-dessus de son prix à la Monnaie. 

Votre Commission doit, à rc propos, faire observer encore que les 
témoignages déposés devant elle l'ont amenée à douter plus forte- 
ment de la réalité du fait que l'on amis en avant, à savoir qu'une 
certaine rareté de l'or en lingols s'est fait récemment sentir dans ce 
pays. Que les puînées aient disparu de la circulation, c'est ce qui ne 
peut faire question; mais cela ne prouve pas qu'il y ait une rareté 
d'or en lingots, pas plus que son prix élevé ne prouve celle même 

Si l'or est- rendu cher par toute autre causj que la rareté, ceux qui 
nepourrontpas se le procurer sans le payer cher seront tout disposés 
à conclure que l'or est rare. Un négociant considérable de notre pays, 
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qui a été interrogé dans l'Enquête et qui a beaucoup parlé de la ra- 
reté (le l'or, a reconnu qu'il n'avait éprouvé aucune difficulté à se 
procurer toute la quantité d'or dont il avait besoin, à la condition de 
le payer son pris. Et voire Commission a vu que, s'il s'est fait dans 
le cours de la dernière année des exportations considérables d'or sur 
le continent, il y a eu aussi des importations très-considérables de 
ce métal dans notre pays de l'Amérique du Sud, principalement par 
les Indes occidentales. Les changements qu'ont subis l'Espagne et 
le Portugal, combiné; avfc nosaiantaee; commerciaux cl maritimes, 
semblent avoir fait de notre pays un canal par lequel les produits des 
mines de la nouvelle Espagne el du Itrésil passent pour se répandre 
dans le reste du monde. Dans une telle situation , les importations 
d'or brut et monnayé nous donnent la facilite de commencer par nous 
approvisionner avant les outres, et, par suite, notre marché doit être 
le dernier de tous les firands marchés sur lequel on ait à souffrir de 
la rareté de cet article. C'est ce que prouve surabondamment ce fait, 
que l'or monnayé de Portugal est régulièrement envoyé de rbez nous 
au Brésil , à l'ernambuco et à Maranham , pour les plantations de 
coton, tandis mie le; dollar; reviennent chez nous, en quantités con- 
sidérables, de Ïlïo-Janeiro. 

Il est important de remarquer aussi que l'élévation dans leprix de l'ar- 
gent sur notre marché, qui a correspondu à peu prèsà la hausse du prix 
del'or, ne peut en aucune façon être attribuée à la rareté de l'argent. 
Les importations d'argent ont été depuis longues aimées énormes, 
tandis que l'exportation de ce métal précieux vers l'Inde et vers lu 

Par toutes ces raisons, votre Commission incline à penser que 
ceux qni attribuent l'élévation du prix de l'or il une demande excep- 
tionnelle de ce métal et à la rareté qui en serait la conséquence, 
tiennent pour certains des fait; qui ne sont nullement prouvés. Mais 
en admettant même que ces suppositions fussent ioiulces, assigner 
pour cause à l'élévation du prix de l'or, dans ce pays, la rareté de ce 
métal, paraît être aux yeux de votre Commission une erreur de ju- 
gement qu'elle croit essentiel de détruire. 

Dans notre pays, l'or est par lui-même la mesure de toute valeur 
échangeable, l'échelle a laquelle sont rapportés tous les prix exprimés 
eu monnaie. Il en est ainsi, non-seulement pac suite de l'usage et des 
habitudes commerciales, mais encore par un effet de la loi, depuis 
l'acte de la quatorzième année du règne de Sa Majesté régnante (rendu 
définitif par un acte de la trente-neuvième année du règne) quia 
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prohibé tout payement légal en monnaie d'argent au-delà de la somme 
de £25. L'or étant ainsi nuire mesure des prix, on dit qu'une denrée 
est chère ou à bon marché, suivant qu'une quantité d'or plus ou 
moins grande doit élre donnée en échange pour une quantité déter- 
miiii'e de celti; denrée; niais une. quantité déterminée d'or ne sera 
jamais échangée contre une quantité plus ou moins grande d'or 
ayant le même degré de fin. Dans certaines circonstances, on peut 
avoir il donner, en échange d'une monnaie d'or particulière, plus 
qu'une quantité égale d'or d'une autre espèce ; ruais cette différend 1 
ne peut jamais dépasser une certaine limite très-étroite : c'est ainsi 
qu'il est arrivé que la Manque, quand elle a été forcée de payer ses 
billets en espèces, s 'es! trouvée, parfois, sous l'influence de circons- 
tances particulières, dans la nécessité d'acheter de l'or avec perle, 
soit pour maintenir, soil pour reconstituer sa réserve métallique. 
Mais, généralement parlant, le prix de l'or étant lui-même mesuré 
et exprimé en or, ne peut pas être élevé ou abaissé par I'accroissemenl 
ou la diminution de la demande de co métal. Une once d'or s'échan- 
gera pour ni plus ni moins qu'une once d'or ayant le même degré de 
fin, exccplé dans le cas où il y a une différence à établir, si la prr- 
mièreonce est monnayée ou manufacturée d'une manière quelconque, 
l'autre ne l'étant pas, pour représenter les frais de monnayage ou de 
umiu-d 'œuvre. Une ouced'or fin en lingots n'atteindra pas, sur noire 
marché, plus de £3.17.10 1/2, ù moins que £3.17.10 1/2 dans 
notre monnaie actuelle ne vaillent moins qu'une once d'or. Une aug- 
mentation ou une diminution dans la demande de l'or, ou, ee qui 
revient au même, une diminution ou une augmentation dans l'ap- 
provisionnement général en or, aura, sans aucun doute, un effet 
sensible sur le prix en monnaie des autres articles. Une augmenta- 
tion dans la demande de l'or, et la rareté de cet article, qui eu est la 
conséquence, ougmenleront sa valeur par rapporta tous les autres ar- 
ticles; la même quantité d'or servira à. se procurer une plus grande 
quantité d'un autre article quelconque qu'elle ne l'aurait fait aupara- 
vant : en d'autres termes, le pris réel de l'or ou la quantité de den- 
rées données en échange s'élèvera, tandis que les prix exprimés en 
monnaie de toutes les denrées baisseront. Seul, le prix de l'or ex- 
primé en monnaie ne subira pas d'altération, mais les prix de toules 
les autres denrées baisseront. 

11 est plus que manifeste que ee n'est pas là l'état actuel des cho- 
ses ; les prix de toutes les denrées ont haussé et l'or parait lui-même 
avoir haussé de prix, mais seulement avec les autres denrées. Si ce 
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double effet doit Être attribué à une même et unique cause, cette 
cause ne peut Etre trouïée que dans l'état de la monnaie qui circule 
dans notre pays. 

Votre Commission pense qu'il n'est pas sans utilité de fixer plu? 
priT 1 ! icnlit-ri'iiiftit les principes qui, selon elle, régissent les prix rela- 
tifs (le l'or en lingots et de l'or monnayé aussi bien que du papier 
circulant !i sa place et échangeable contre lui. Elle ne saurait mieux 
uborder son sujet, qu'en exposant les principes et les règles simples 
sur lesquelles: repose l'opération du monnayage à la Monnaie du roi. 

Le but est de garantir au peuple un étalon d'une valeur déler- 
miiiée, eu imprima m. une empreinte, sous l'autorité du mi, sur les 
pièces d'or, qui sont certifiées ainsi être d'un poids et d'un degré de 
lin déterminés. L'or en lingots est l'étalon auquel le législateur a 
voulu que la monnaie fût rendue conforme, et avec lequel elle fût 
identifiée autant que possible. Kl si cette intention du législateur 
était complètement remplie, la valeur de l'or monnayé serait précisé- 
ment la même, par rapport aux autres produits, que celle qu'il ait- 

sujetle à quelques petites fluctuations. 

En premier lieu, il y a une certaine dépense occasionnée par la 
conversion des liiu.nU eu monnaie. Ceux qui envoient des lingots 
pour les faire monnayer, et chacun en a la faculté, bien qu'ils ne 
soient imposés d'aucun droit de soigneuriage. encourent cependant 
une perle d'in'ér'i propnrlLumicllr :i i temps pcndiinl lequel l'or est 
retenu ït la Monnaie. Cette perte, jusqu'à ce jour, peut être évaluée 
a. £1 pour £i 00: mais il est h présumer que les perfectionnements du 
système adopté à la nouvelle Monnaie abrégeront à la fois la mirée 
de ce séjour et la perte qui en est la conséquence. Ainsi se 
trouve déterminée la limite, ou à peu près, de l'élévation possible de 
la valeur de l'or monnayé au-dessus de celle de l'or en lingots; car 
supposer que l'or monnayé pourrait, par une cause quelconque, dé- 
passer de beaucoup celte limite, ce serait admettre qu'il y aurait un 
grand protit à faire dans une transaction qui n'offre aucun risque ù 
courir et où tout le monde peut s'engager. 

Voici maintenant deux ciiTotislain es remues qui expliquèrent h 
dépression de la valeur de la monnaie par rapport au prix des lingots 
et qui feront voir quelle a dû en être la limite avant 1797, épo- 
que de la suspension des payements on numéraire par la Banque 
d'Angleterre. D'abord, la monnaie, après avoir été mise en cir- 
culation, a graduellement perdu de son poids par l'usure, et, si 
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elle il tait, fnniliii'. t -Ll o produirait unr qnii'ititr de lingots ninins irraniio. 
La diminution moyenne du poids de l'or monnayé, actuellement en 
circulation, par rapport nu poids du même numéraire, lorsqu'il sor- 
tait de la Monnaie, parait être, d'après le compte rendu de l'Enquête, 
de près de tl pour 100. Ce mal, dans des temps plus reculés, était 
i|iu.'h|iniuis Iji-aiicmip pins grand, li sV-t patticiiliéiciurul l'ail sentir 

duit à foréforrac lie l'or monnayé, en 1773^Mais aujourd'hui on s'est 
précMitionné avec le plus grand soin contre lui, non-seulement en 
punissant, conformé nient à la loi, foute détérioration volontaire de la 
monnaie d'or, mais aussi par ci'lh> disposition du statut, en vertu de 
laquelle les guinées, dont le poids plein, lorsqu'elles sortent de la 
Monnaie, est de ;i penny vrigbl !) 83.K!) grains, ne sont, plus monnaie 
légale si, par l'effet de l'usage, leur poids descend an-dessous de 
.-> peiuiy weiglil 8 grains ; la tolérance de dépréciation étant au plus 
del.U 0/0. 

Une cause plus effective encore de dépression de valeur est la dif- 
ficulté qu'ont rencontrée, les détenteurs de numéraire lorsqu'ils ont 
voulu le convertir en lingots. La loi de notre pays défend de mettre 
au creuset tout autre or monnaya que celui qui est devenu trop 
léger, et, par l'effet d'une politique douteuse, proliihe l'exportation 
de notre or monnayé et même d'un or quelconque, à moins qu'on ne 
déclare, sous la foi du serment, qu'il n'a pas été produit avec le nu- 
méraire de ce royaume. Il résulte du compte-rendu de l'Enquête, que 
la différence entre la valeur de l'or en lingots, qui peut être cvporté 
sous serment, et la valeur de l'or produit ou supposé produit avec 
notre numéraire, qui, aux termes de In loi, ne peut Être fondu que 
pour servir a, l'intérieur du pays, s'élève a présent entre 3 et 4sh. 
par once. 

Dans l'opinion de votre Commission, les deux circonstances qui 
viennent d'être rapportées ont été indubitablement la cause de la dé- 
préciation de la valeur de l'or monnayé, par rapport aux autres pro- 
duits, dépréciation qui s'est produite ou pouvait se produire aux 
époques où la Banque payait en numéraire et où, par conséquent, 
on pouvait se procurer autant d'or qu'on en désirait. La limite assi- 
gnée par ces deux circonstances réunies ù cet excès du prix de l'or 
sur le marché sur le prix de l'or à la Monnaie, était une limite d'en- 
viron 3 iJ2 0/0. La plus grande partie de cette dépression de valeur 
doit être attribuée à cette vieille niais contestable politique de notre 
pays, qui, en s'efîorçanl de retenir le numéraire dans le pays, a eu 
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pour résultat, comme les restrictions permanentes apportées à l'ex- 
portation (Ici autres articles, de placer le numéraire dans une situa- 
lion désavantageuse, cl de lui donner sur le marché une voleur moin- 
dre que celle qu'il aurait eue s'il n'avait été soumis il aucune prohi- 
bition. 

La justesse de ces observations sur les couses et les limites de la 
différence ordinaire entre le prix de l'or sur le marché et h la Mon- 
naie, peut, cire d>' montrée comme on le verra dans le compte rendu 
de l'Enquête, par le procédé employé pour assurer un type de valeur 
invariable dans les grands pavements commerciaux a Hamhourg. Les 
|iayeiuenls, dans 1rs Iran sud in us ordinaires de la vie, sont faits en nu- 
méraire composé des monnaies decliarun des Ktats environnants ; mais 
l'argent est le type auquel on a recours dans les grands payements 
commerciaux, comme on a recours fi l'or en Angleterre. Aucune dif- 
férence analogue à celle que l'on remarque chez nous, entre le pris de 
l'or à la Monnaie et sur le marché, ne peut jamais se produire à 
Hambourg en ce qui concerne l'argent, parce qu'on évite qu'aucune 
des trois causes spécifiées ci-dessus (les frais de monnayage, la dépré- 
ciation par l'usaL'c ou les obstacles mis à l'exportation) ne puisse avoir 

un effet quelconque. Les grands payements de Hambourg se font en 
monnaie de banque, qui consiste en argent d'un degré de fin déter- 
miné, placé a la Banque de Hambourg par les commerçants de la 
place, qui ont par suite un crédit proportionné sur les livres de la 
Banque, crédit qu'ils transfèrent suivant les circonstances. L'argent 
étant essayé et pesé presque sans la moindre perte de temps, la pre- 
mière cause que nous auins mentionnée de fluctuation dans la valeur 
relative du médium circulant comparée avec la valeur des lingots, 
est écartée. Certaines parties étant alors ecrliliées (sans l'appo- 
sition d'aucune empreinte sur le métal) comme étant d'une quan- 
tité et d'une pureté déterminées, la valeur en est transférée d'un 
individu il un autre, uniquement par l'intermédiaire des livres de 
la Banque, et l'usure du métal monnayé étant ainsi empêchée, une 
cause de dépréciation se trouve écartée. On a également une entière 
liberté de le retirer, de le fondre, et de l'exporter; et ainsi l'autre et 
la principale cause de la baisse occasionnelle de la valeur du médium 
courant de payement, nu-dessous de la valeur des lingots qu'elle est 
destinée il repi-ésenteiysl aussi réellement écartée. 

De cette manière, à Hambourg, l'argent n'est pas seulement ia 
mesure de toute valeur échangeable, mais il est rendu lui-même 
une mesure invariable, jusqu'à concurrence des variations que subit 
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la valeur relative de l'argent, d'après telles de l'approvisionnement de 
ré précieux métal fourni par les raines. Delà même manière, l'usage, 
et enfin la loi, qui ont faillie l'or uiomiayé le lypc n-uoi et enfin le seul 
légal pour les payement importants chez iiiuia, ont fait de ce mêlai 
notre mesure de valeur; et, depuis la période de la réforme do la 
monnaie d'or jusqu'il la suspension dus pavements eu espèces par la 
Banque, ou 1797, l'or monnayé n'était pas une mesure de valeur 
lrès-variablu : il était sujet seuleuicnl a celte variation dans la valeur 
relative de l'or en lingots provenant des variations du l'approvisionnc- 
ment fourni par les raines, et aussi h cette variation restreinte, ainsi 
qu'on !'a dit plus liant, qui "pnuvait se produire entre le prix de l'or 
monnayé sur le marché et à la Monnaie. 

Le taux le plus stlcvi- de la dépression de valeur de l'or monnayé 
qui puisso se voir quand la Banque paye en or, a été tout à l'heure 
estimé à ;i 1/2 0/0 environ ; et conséquemment on verra qtie dans 
toutes les périodes antérieures à 1 7117 la différence entre ee que l'on 
appelle le prix de l'or ,i la Monnaie et le prix dit marché n'a jamais 
excédé cette limite. 

Depuis la suspension des payements en numéraire, en 1797, il est 
certain, cependant, que si l'or est encore notre mesure de valeur et 
le type de comparaison des prix, il a été exposé h une nouvelle cause 
de variation, par suite de la surabondance possible de ce papier qui 
n'est pas convertible en or a volonté; et la limite de cette nouvelle 
variation est aussi indélinie que la surabondance avec laquelle ce pa- 
pier peut être mis en circulation. On peut donc douter si, depuis que 
le nouveau système de payements de la Banque d'Angleterre a élé 
complètement organisé, l'or a réellement continué d'être notre me- 
sure de valeur, et si nous n'avons pas un type de comparaison des 
prix autre que ce médium de circulation, émis d'abord par la Ban- 
que d'Angleterre, et en seconde main par les Banques provinciales, 
et dont les variations, quant à sa valeur relative, peuvent être aussi 
indéfinies que l'excès pnssible du ce nouveau médium de circula- 
Mais, que notre mesure actuelle de valeur et notre type de 
comparaison des pris soient cette monnaie de papier aussi variable 
dans sa valeur relative, ou que cette mesure continue d'être l'or; 
mais l'or rendu plus variable qu'auparavant parce qu'il peut Être 
échangé contre cette monnaie de papier qui n'est pas elle-même 
convertible en or a volonté; il est très-désirable pour le public, dans 
les deux cas, que notre médium de circulation puisse de nouveau, 
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aussi promptemenl que les circonstances le permettront, être rendu 
conforme à son type réel et légal, l'or en lingots. 

Si la monnaie d'or de ce pays devait un jour s'user beaucoup et 
perdre beaucoup de .-un poids, ou si elle devait, subir une altération 
de son degré de Un, il est évident qu'il se produirait une élévation 
propm linnnelle du pris de l'nr en lingots sur !e marché au-dessus de 
son prix à la Monnaie. Car le prix à la Monnaie est la somme en nu- 
méraire équivalente eu valeur intrinsèque à une quantité donnée, 
une once par exemple, du mêlai en bugols; et si la valeur intrinsè- 
que de cette somme de numéraire est loméie Irie, elle est équivalente 
il une quantité d'or en lingot.- moindre qu'auparavant. 

La mémo élévation du prix de l'or sur le marché, au-dessus de 
son prix il la Monnaie, se fera sentit' si le médium local de circulation , 
propre à, notre pays eu particulier, cessant d'être convertible en or, 
vient à être émis avec excès. Cet excédant ne peut pas être exporté 
dans les autres pays, et, n'étant pas convertible en espèces, il ne re- 
tourne pas nécessairement chez ceux qui l'ont émis ; il reste dans le 
canal do la circulation et il est graduellement absorbe par l'augmen- 
tation du pris de huiles les denrées. L'ue augmentation dans le mé- 
dium de circulât in u, propre à une contrée donnée, élève les prix dans 
relie contrée, exactement comme un accroissement dans l'appros i- 
-ioniiemeril uénérnl lies métaux préi ieu\ élève les prix dans le mniuie 
entier. Par suite de cette augmentation dans la quantité, la valeur 
d'une portion donnée de ce médium de circulation, en échange d'au- 
tres produits, se trouve abaissée ; en d'autres termes, les prix en nu- 
méraire de tous les autres produits s 'élevant, le prix des lingots s'é- 
lève avec le reste. De telle sorte qu'une surabondance du médium de 
circulation, d'une contrée délei'ininée, occasionnera une élévation du 
prix de l'or au-dessus de son prix à la Monnaie. 

Il est non moins évident que, dans le cas où les prix des produits 
sont haussés dans un pays par suite d'une augmentai ion de son mé- 
dium de circulation, tandis qu'en même temps il n'y a pas dans un 
pays voisin d'augmentation semblable dans le médium de circula- 
tion, qui ait eu pour résultat une semblable élévation dans les prix, 
les monnaies de; deux pays ne continueront pas d'avoir, l'une par 
r.ipporl à l'autre, la même valeur qn'aiiparax mil , La valeur intrinsè- 
que d'une portion donnée de l'une des deux monnaies se, trouvant 
amoindrie, pendant que l'autre reste la même, le change entre les 
deux pays sera au désavanlage du premier. 

Ainsi, une hau-se générale de tous les prix, une hausse dans le 
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prix de l'or sur le marché, et une dépréciation du taux des changes 
avec l'étranger, tels seront les effets d'une surabondance du médium 
de circulation dans un pays qui a adopté une monnaie non exporta- 
ble dans les autres pays, ou non convertible a volonté en une espèce 
de numéraire exportable. 

11. 

Votre Commission est ainsi amenée à l'objet suivant de son En- 
quête : l'état actuel des changes entre l'Angleterre et le continent. 
Et ici, comme dans le chapitre précédent, votre Commission doit rap- 
peler d'abord les avis qu'elle a recueilli." de la bouche d'hommes pra- 
tiques, touchant les causes de l'état actuel du change. 

M. Greffulhc, un négociant faisant un commerce général, et trafi- 
quant surtout avec le continent, a attribué la baisse (lu taux du 
change entre Londres et Hambourg, près de 18 0/0 au-dessous du 
pair, dans l'année 1809, « à la fois à la situation commerciale de 
notre pays par rapport au continent, età cette circonstance que les 
importations, payements de subsides, etc., ont de beaucoup dépassé 
les exportations ». 

Il a ajoute cependant qu'il avait formé mai opinion sur la balance 
du commerce eu grande partie d'après l'é'.at du chance, bien qu'elle 
eù! été corroborée par les l'ail- qu'il avait observés. Il a insisté parti- 
culièrement sur les importations considérables de la Hultiquo, sur 
les vins et les eaux-de-vie apportés :1e France, en échange desquels 
aucune denrée n'avait été exportée de notre pays. Il a fait observer 
d'autre part que l'exporlatiiiu de; produits coloniaux sur le continent 
s'est accrue l'année dernière, comparativement aux autres années; 
et que, pendant l'année dernière, il y a eu un excédant, qui s'élevait 
à une quantité considérable, dans les exportations des produits colo- 
niaux et des objet:' manufacturés anglais eu Hollande, par rapport 
aux importations de cette dernière provenance, mais pas un excédant 
a peu près égal, croyait-il, à l'excédant des importations de toutes 
autres provenances, il eu juger et par l'état dit change et par les faits 
généraux qu'il avait été à même d'observer. Il a exposé ensuite que 
ce n'était pas lu balance du commerce, mais la balance dos paye- 
ments, qui élail défavorable à nuire pavs, et que c'était là la cause 

principale du taux du change; il a fait remarquer aussi que la ba- 
lance des payements pour une année pouvait être ù notre désavan- 
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lage, lorsque les exportations générales excédaient les importations. 

I! a ilil. enfin que, selon lui, la cause de l'état actuel du change 
['■lait, entièrement commerciale, en tenant compte toutefois de la dé- 
pense que faisait noire gouvernement à l'étranger; et il a ajouté 
qu'un excès des importations sur le- exportalions indiquait pourquoi 
tes taux du change persistaicul it être ans?) élevé- que ifi 0/0, au dé- 
triment de notre pays, pendant un lapa de temps de longue durée. 

On verra par l'Enquête que quelques autres témoins sont d'accord, 
en substance, avec M. (Ireffulhe, sur l'explication de l'étal, critique 
du taux du chan.ee, particulièrement M. liliamber: et M. Coningham. 

actuel si désavantageux, c'étuicnt les restrictions imposées au com- 
merce avec le continent, et l'accroissement de la ri renia tïon du pa- 
pier dans notre pays, qui a eu pour effet do rendre plus rare le numé- 
raire. 11 a eité, comme exemple d'un état de choses contraires, la 
guerre de Sept ans et la guerre d'Amérique, pendant lesquelles, quoi- 
qu'il y eût ù faire les mêmes dépenses sur le continent pour l'entre- 
tien des forces de terre et de mer, aucun besoin de numéraire ne s'é- 
tait cependant fait sentir. 

La Commission a également interrogé un négociant émiuent du 
continent, donl la déposition offre une grande variété de renseigne- 
ments utiles. Ce négociant a démontré que le taux du change, s'il 
est évalué en monnaie d'une valeur Exe, ou en quelque chose de con- 
vertible en une monnaie de ce genre, ne peut descendre actuellement, 
dans aucune contrée de l'Europe, au-dessous d'une différence repré- 
sentant le prix du transport el en même leinps un profit proportion- 
nel au risque couru par suite de la transmission. Il prétend que si 
noire change a excédé cette différence pendant les quinze derniers 
mois, la cause en est certainement dans notre papier circulant qui 

■i ■ ■ ■ . i ,. q. . i .,■ ,ii * . . ,, ■ 

et que les guinées eussent été en majeure partie dans la circulation, 
une balance de commerce défavorable aurait h peine pu produire une 
baisse de !i ou C 0/0 dans le taux du change. Il développa sou opi- 
nion plus parliculièreruenl dans les réponses suivantes de son inter- 

« A quelles causes attribuez-ions l'étal actuellement défavorable 
du cours du change? — La première grande dépréciation s'est pro- 
duite lorsque les Français ont pris possession de l'Allemagne du Nord 
et ont décrété de; pénalités sévères contre toute communication avec 
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ce pays-ci ; à la même époque on tneitinl sou.- séquestre les biens et 
les propriétés îles Anglais, tandis qu'il y .'irait encore des payements 
à faire pour le compte des Anglais et des recouvrements à opérer 
sur notre pays ; aussi y eut-il beaucoup plus de lettres de change à 
vendre que de personnes ayant des payements à faire en Angleterre. 
La communication par lettres étant également difficile et incertaine, 
on ne trouvait pas , comme dans les temps ordinaires, d'intermé- 
diaires pour acheter ces billets et les envoyer en Angleterre pour des 
retours, et aucune action ne pouvait être intentée devant les cours de 
justice contre rem qui su refusaient au payement d'une lettre dédiante 
retournée ou contestaient les conditions du change. Pendant que ces 
causes déprimaient le taux du change, les payements dus h l'Angle- 
terre ne s'ellïv tuaient qu'à îles périodes éloignées ; le taux du change 
une fois abaissé par ces circonstances, et l'or étant retenu en Anglo- 
terre pour suppléer à ce- ili!]'érenri> orni-ii ai ne] les, 1rs opérations entre 
notre pays et le continent ont continué à se faire à un taux très-bas, 
et la valeur d'une livre sterling sur le runiirient devenait purement 
une question d'appréciation individuelle, puisqu'il n'était plus pos- 
sible de se procurer ce que la livre sterling était censée représenter. » 
a Le change sur l'Angleterre variant de 13 à 20 0,0, quelle part 
de cotte perte peut-on attribuer aux mesures prises par l'ennemi 
dans le nord de la Germanie et à l'interruption de l'inlercourse qui 
en a été le résultat, et quelle part au papier de la Banque d'Angle- 
terre non convertible en espères, auquel vous avez attribué une 
part de cette dépréciation? — Selon moi, la dépréciation tout entière 
a été la conséquence, à, l'origine, des mesures prises par l'ennemi; 
et sa persistance est due fi ce fait que le papier de la Banque d'Angle- 
terre n'était pas convertible en espèces. » 

ii Depuis les mesures prises par l'ennemi, que vous ave/ rappelées, 
quelles causes ont contribue sur le continent a abaisser le taux du 
change? — Des chargements très-cnoMdéraljlcs expédiés delà Baltique, 
pour lesquels on faisait des traites qui étaient immédiatement négo- 
ciées, à peine les chargements effectués, sans consulter beaucoup l'in- 
térêt des propriétaires de notre paj s, comme on l'aurait fait eu diffé- 
rant la négociation jusqu'à ce que ces traites eussent été demandées; 
ce sont ensuite la diflirulté et l'incertitude prolongées de transporter 
la correspondance cotre notre pays et le continent; le nombre très- 
restreint de maisons sur le continent qui voulaient bien se charger 
d'opérations de ce genre, soit eu acceptant des traites pour le compte 
de l'Angleterre tirées des divers points où les chargements ont lieu, 
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mi en ambiant des traites tirées de noire pu; 
eiilbiirijuéi 1 , soit pur culte idée du Ui spécul.ilio 
doit ou peut probablement se relever ; la 1 
nécessaire [mur coinerlir les mardiamlisi'- 
Aas roulas détournées qu'elles sont obligées 



nées d'hommes pratiques, sent vagues et insuffisantes, 



nmo de monnaie de 1 
, est précisément é; 
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île In valeur relative de I or utile l'argent pendant cette même période ; 
et comme la valeur relative de tes deux métaux précieux est sujette 
n des variations , le pair du change entre deux pays de ee genre ne 
peut pas Ctre rigoureusement déterminé . parce qu'il varie entre de 
certaines limite?. On en verra la preuve dans 1'Kmpiëtc, dans le ealcul 
du pair entre Londres et Hambourg, qui est évalué à 31. 3 1/2 schil- 
lings flamands pour 1 livre sterling. Le taux du change, qui est le 
résultat, à une époque quelconque , de la balance ilu commerce ou 
des payement- laits entre deux pa\s, ainsi quede la disproportion, qui 
en est la conséquence, entre l'offre et la demande des traites tirées 

est l'écart qui se produit d'un coté ou de l'autre par rapport an pair 
réel et fixe. Maïs le pair réel se [minera altéré s'il survient quelque 
changement dans la monnaie de l'on des défis pays , que ce change- 
ment consiste dans l'usure ou un abaissement de la monnaie mé- 
tallique au-dessous de sou titre légal, ou dans le di.erédit d'un papier 
ayant cours forcé, ou dans l'excès d'un papier circulant non conver- 
tible en numéraire. S'il se produit une dépréciation dans la valeur 
intrinsèque d'une portion déierminée d'une monnaie, celte portion 
cessera d'Être égale a la même portion de l'autre monnaie. Mais 
quoique le pair réel des monnaies soit ainsi altéré , les négociants, 
ayant peu ou point d'occasions de se préoccuper du pair, continuent 
à évaluer le cours du change d'après la première dénomination du 
pair ; et dans cet état de choses il est nécessaire de l'aire une dis- 
tinction entre le coors du change réel et le murs du change évalué. 
Le cours du change évalue, tel qu'on le trouve dans les Tables h 
l'usage des commerçants, doit comprendre alors, non-seulement la 
différence réelle de change provenant de l'état du commerce, mais 
aussi la dilférence entre l'ancien et le nouveau pair. Ces deux sommes 
peuvent se trouver ajoutées l'une à l'autre dans le calcul ou se faire 
contre-poids l'une à l'autre. Si le pays, dont lamonnaie a subi une dé- 
préciait! eu comparaison de l'antre, a aussi contre lui la balancedll 
commerce, le taux évalué du change m-:m plus défavorable encore que 
la différence réelle du change ; et si le même pays a la balance du 
commerce en sa faveur, le tans évalué du change paraîtra moins fa- 
vorable que la différence réelle du change. Avant le nouveau mon- 
nayage de notre argent sous le. règne du roi Guillaume , le change 
entre l'Angleterre et la Hollande , évalué de la manière ordinaire, 
d'après le titre de leurs monnaies respectives, était de 23 0/0 au dé- 
triment de l'Angleterre ; mais la valeur du numéraire ayant cours en 



Digilized by Google 



50 ENQUÊTE DE ifliO. 

Angleterre était île plus rie 2'i II 0 au-dessous île la valeur étalon; de 
sorte que si la monnaie de Hollande avait toute sa valeur étalon , le 
rhauge réel l'Lni! i-n faveur de l'Angleterre. Il peut arriver de même 
que les deux parts de lï'vriln.itiiin M.irm ù la fuis ciatraires et ('pairs cl 
r-'t'-H lis ils 1j rtîiit , le change réel en faveur du pays par le commerce 
étant- égal au change iiuniinal quoique à son détriment par suite do 
l'étal de ta monnaie : dans ce cas, le change évalué .sera au pair, 
tandis que le change réel se trouvera, en fuit, favorable à ce pays. 

En outre, les monnaies de deux pays qui commercent ensemble 
|ieuvent avoir subi une altération, et cela, soit au même degré, soit 
a des degrés inégaux : dans ce cas, la question de l'état réel du 
change entre eus devient un peu plus compliquée. Sans sortir des 
bornes de la présente Enquête, cette qucsiiiin peut être éclaircie par 
l'état actuel du eiiauije entre Loudrc? cl le Portugal, tel qu'il ligure 
dans les Tables pour le 18 mai dernier. Le change de Londres sur 
Lisbonne y est fixé a 67 1/2; 67 1/2 d. pour 1,000 reis est l'an- 
cien pair de change établi entre les deux pays, et 07 1/2 est consé- 
quemment encore appelé le pair. Mais d'après la déposition de 
M. Lyne, tous les payements, en Portugal, se font maintenant, en 
vertu de la loi, moitié en espèces, moitié en papier du gouverne- 
ment; et ce papier, à l'escompte, subit une dépréciation de 27 0/0. 
C'est pourquoi, sur tous les payements faits en Portugal, il y a un 
escompte ou une perte de 13 1/2 0/0, et le change a 67 1/2, quoique 
au pair nominalement, est en réalité île 13 1.2 0,0 au détriment de 
notre pays. Si le change était réellement au pair, il serait cote à 
56.65/100, ou évidemment 13 1/2 0/0 en faveur de Londres, si on 
le compare ii l'ancien taux fixé avant la dépréciation du médium de 
payements en Portugal. 

Votre Commission pourra peut-être, dans ce qu'elle a encore a 
ilhu, déterminer si cette différence de 13 1.2 0 0 actuellement au 
détriment de notre pays dans le taux du change sur Lisbonne, est 
réellement une di Ile renée de chaude occasionnée par le cours des opé- 
rations commerciales et par les remises faites au Portugal pour le 
compte du gouvernement, ou bien si c'est un change nominal et ap- 
parent, résultat de l'état de notre monnaie, ou bien enfin s'il est en 

Votre Commission a reconnu qu'on a longtemps considéré comme 
un principe que la différence de change résultant de l'état du com- 
merce et des pavements entre deux pays est limitée à la dépense du 
transport et de l'assurance des métaux précieux d'un pays a l'autre, 
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ou que, du moins, elle ne saurait ]in[i>;loiti|>= dqiasser celle limite. La 
différence réelle du clianeo, résultant de l'état du commerce et des 
payements ne peut jamais descendre au-dessous de la somme des 
Frais de tpaiispin-t, y compris l'assurance. La vérité de cette assertion 
est si entière, si uniformément reconnue par tous les hommes pra- 
tiques faisant autorité, a, la fois dans le monde commercial et dans 
le monde politique, que votre Commission la considérera comme in- 
discutable. 

Elle a remarqué cependant que ee pris de transport et la prime 
d'assurance peinaient se trouver élevés au-dessus de la somme qu'ils 
atteignent dans les temps de guerre comme celui-ri, par les circons- 
tances particulières qui cmpèchi'ut 1 iiiterrnurso entre notre pais et 
le continent d'Europe. Que cette élévation des frais abaisse propor- 
tionnellement la limite il laquelle peut descendre le taux du change, 
c'est ce que pourrait démontrer la baisse anormale du taux du change 
actuellement, Votre Commission a dirige, en conséquence, son en- 
quête sur ce point. 

Le négociant qui a déjà été mentionné comme particulièrement 
mêlé aux transactions entre notre pays et le continent, a dfipnsé de- 
vant votre Commission que le prix actuel du transport de l'or de 
Londres ii Hambourg, indépendamment de la prime d'assurance, 
était de 1 1/2 ù 2 0/0 ; que le risque étant très-sujet à varier d'un 
jour à l'autre, il n'y avait pas do prime déterminée : niais il estimait 
le risque moyen pour les quinze mois qui avaient précédé le moment 
où il parlait, à i 0,0 environ, ce qui mettait le coût total du trans- 
port de l'or de Londres à Hambourg, pendant ce> quinze mois, avec ce 
risque moyen, il ô 1/3 on G 0/0. M. Abraham (ioldsmïdt a dit que 
dans les cinq ou six derniers mois de l'année 18(1!), le prix du trans- 
port de l'or pour la Hollande avait varié eUrnordinairemcnt, de 
4 il 7 0/0 tout compris, aussi bien les risques que k>~ frais de trans- 
port. Il ressort de l'cnquflte faite par les commissions sur les affaires 

ii Hambourg, à ect/époque de guerre, était évalué, en y compre- 
nant tous les frais ainsi qu'une prime moyenne d'assurance, à un peu 
plus de 3 1/2 0 II. 11 est donr évident que par suite des circonstances 
particulières do la guerre actuelle et des dil'licultés énormes de l'in- 
tercourse avec le continent, le pri\ de transport des métaux précieux 
de notre pays sur le continent est devenu non-seulement plus va- 
riable qu'autrefois, mais surtout qu'il a considérablement augmenté. 
On remarque cependant que, sur une moyenne du risque pendant la 
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période ii laquelle il a été le plus haut, la dernière moitié de l'année 
dernière, le pris du transport et l'assurance pour Hambourg nu pour 
la Hulliinilc n'a pas excédé 7 0 1). Sans doute, il a été plus élevé à 
certaines époques où lr risque selr\ail au-dessus de celle moyen ne. 
Il csl évident aussi que le risque, cl pur conséquent le pri.\ total du 
Iranspor! do l'or sur un marche à I ' i r 1 1 1' [ïc 1 1 ]■ du l'nntinent, il Paris, 
par exemple, serait, en moyenne, plus élevé que le pri\ du transport 
pour Amsterdam on Hambourg. Il suil do là que la limite à laquelle 
le change, résultant de l'état du commerce, peut descendre et se 
maintenir à notre di'^iuautri.ue pendant un loiiij espace de temps, a 
été, pendant la période ou question, beaucoup plus liasse que pendant 
les premiers temps de la guerre; mais on voit aussi que les frais 
d'envoi d'espèces ne se sont pas élevés aussi liant, et que la limiten 
laquelle s'arrête la baisse du change n'est pas descendue assez bas 
pour justifier une baisse des changes s'élevant de l(i à U0 0. 0 au- 
dessus du pair. L'accrois-ement. de ces Trais d'envoi peut expliquer, 
aux époques où le risque a été le plus grand, une baisse de plus de 
7 0,0 dans le change avec Hambourg ou la Hollande, et une baisse 
plus grande i;iu:ore peul-èt n. 1 dans le chaude sut Paris; niais le sur- 
plus de la baisse qui s'est, produite actuellement doit être expliqué 
d'une nuire manière. 

Votre Commission est disposée ù penser, d'après le résultat de 
l'Enquête tout entière, que l'étal du romioerce de notre pays, dans le 
cours de l'année dernière, a été de. nature à produire une baisse réelle 
de nos changes avec le continent jusqu'à une certaine limite, et peut- 
être même à un certain moment jusqu'à une limite aussi reculée que 
celle qui est déterminée par les frais île transport de l'or de chez nous 
sur les divers marchés. Et votre Commission a penché vers cette opi- 
nion, d'abord en considérant re qui a été dit au sujet de l'excédant 
des importations du continent sur les importations, bien que ce soit lu 

les importations du continent d'Europe, et un long crédit accordé sur 
les exportations dans lnutes les parties du monde. 

Votre Commission ayant remarqué avec quelle unanimité la dé- 
pression actuelle de notre change sur l'Europe est attribuée par un 
grand nombre de personnes à un evcès considérable de nos impor- 
tations sur nos exportations, n demandé un tableau de leur valeur 
actuelle pendant les cinq dernières aimées, et M. Irviug', inspecteur 
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lion la plus minutieuse qu'il lui a clé possible. Il a essayé aussi d'al- 
ler au-devant du projet de votre Cuiiiinis^ioii, en eakulaiit de com- 
bien il fallait réduire la valeur des m a rel taudis es importes en 
considération des articles eu retour desquels il n'était rien exporté. 
Celle réduction [mrle sur le produit de la pèelie el sur lis importa- 
is balance iln commerce en laveur de l'Angleterre, (]';qirè.s le compte 
ainsi établi, élail : 




De sorte qu'on pourrait conclure de la balance ainsi établie, que les 
■■hanses pendant l'année courante où (Idivent ?e l'aire de nombreux 
pavements à notre pays sur le romplc des balances très-avantageuses 
(les deux années précédentes, doivent être particulièrement Favo- 
rables. 

Toutefois, votre Commission n peu de eonliaiiee dans les déduc- 
tions tirées du document que lui ont fourni i'habilelé et l'intelligence 
de l'inspecteur général des douanes. 11 est défectueux, comme M. Ir- 

fret qui leur est dû par suite de l'emploi do leurs navires, non plus 
que delà somme que, d'autre part, nous avons a recevoir d'eus (et 
qui doit s'ajouter à la valeur de nos articles exportés) pour le fret des 
navires anglais dont ils se sont servis. Il laisse de côté l'intérêt du 
capital possédé en Angleterre par des étrangers el du capital appar- 
tenant, au dehors , à de- liai é l:ui!s de la ( ira ode- lire 'ai: ni', au-sibioli 
rjiie les transactions [lécuniaires entre les l'ouveriiouieiils d'Angle- 
terre et d'Irlande. Ce document ne mentionne pas non pins le coin- 
merre de contrebande, pas. plu; que les impérial ions et les exporta- 
lions de lingots dont il n'est pas rendu compte à la douane. Il omet 
également un article très-important, dont les variations, si elles sont 
exactement notées, doivent probablement correspondre très- approxi- 
mativement avec les variations delà balance évidemment favorable; 
savoir, les traites liré'es sur le gouvernement pour les frais d'entre- 
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lien de notre marine et de noire armée, ainsi que pour nos autres 
dépenses à l'étranger. 

Votre Commission niait espéré trouver un compte de ces dépenses 
dans la Table publiée par la Chambre; mais il s'est produit quelques 
difficulté- qui mit entraîné des délais dans l'evéniiion. Il résulte d'un 
relevé, aussi cvact qu'il pouvait l'Aire, des sommes payées pour les 
dépenses faites à l'étranger en 1793, 179. ! >, 1790, inséré dans 

l'appendice du rapport îles Lords sur la suspension des pavements, 
que les sommes pu vêts pour cet objet ont été : 

Ln 17B3. ... £ 3,185,232; 

nOf. . . . S,335,59l; 

1795. . . . (1,111(1,2111; 

i-Sf,. . . . 10,610,916. 

Voici maintenant un relevé de la valeur officielle do nos importa- 
tions et de nos exportations avec le continent d'Europe, seulement 
pendant chacune îles cinq dernières années : 



Los soldes avec l'Europe seule eu faveur de la Grandc-Hntagne , 
ainsi que le montre i:v tableau imparfait, ne smit pas éloigné.- île 
l'onvspondre mec les balances générales et plus soigneusement éta- 
blies que nous avons déjà données. Le balance favorable do 1809 
avec l'Europe seule, si elle était esliiuée d'après la valeur actuelle, 
serait plus considérable que la valeur de la même année qui figure 
au premier tableau général. 

Une balance favorable du commerce dans le relevé des importa- 
tions et des exportations, présenté annuellement au parlement, est la 
conséquence très-probable (les traites importantes tirées sur le gou- 
vernement pour les dépenses extérieure-, parce que ces traites favo- 
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risent et même produisent nécessairement une aug mental ion des 
exportations et une diminution dos importations. 

Car si le nombre des Irai tes tirées a l'extérieur, soit par les agents 
du gouvernement ou par des individus, est disproportionné à la de- 
mande, le prix de ces traite; en monnaie étcan^ére décroît jusqu'il 
ce qu'il snït assez bas pour attirer le.- acheteurs ; et ceux-ci, qui sont 
généralement des étrangers, désirant transférer d'une façon perma- 
nente leur propriété en Angleterre, recherchent les conditions dans 
lesquelles îes traites sur l'Angleterre peuvent servir à acheter celles 
des denrées anglaises qui sont le plus demandées, soit dans leur 
propre pays, soit dans des pays intermédiaires avec lesquels ils puis- 
sent régler leurs comptes. 

Ainsi, le prix des traites se trouvant réglé jusqu'à un certain point 
par celui des denrées anglaises et continuant à baisser jusqu'à ce 
qu'il soit assez bas pour prnrurer un bénéfice sur l'achat et l'expor- 
tation de ces denrées, une exportation proportionnelle au montant 
des traites tirées ne peut guère manquer de se produire actuellement. 
D'ofi il résulte qu'il no peut y avoir pour longtemps une balance du 
commerce soit très-avantageuse, soit très-désavantageuse ; car à peine 
!a balance a-t-cllc. exercé une influence sur le prix des traites que, par 
sa réaction sur l'état du commerce, elle amène une égalisation des 
importations et dos exportations commerciales. Votre Commission a 
considéré le numéraire et les linirots comme formant une partie de 
la masse générale des articles ex porté s et importés, et comme se trans- 
férant suivant l'état do l'offre et do la demande, mais offrant cepen- 
dant, sous l'influence de certaine:- circonstances et spécialement dans 
le cas de grandes fluctuations dans le commerce général, un mode 

Votre Commission s'est étendue sur les documents fournis par 
M. Irving, afin de finie pénétrer plus axant la lumière dans la ques- 
tion générale delà balance du commerce et des changes, et aussi afin 
de dissiper quelques erreurs tcès-aecréditées qui ont une grande in- 
fluence pratique sur le sujet actuellement à l'étude. 

Que le change réel avec le continent au désavantage de notre 
pays n'ait pu à aucune époque dépasser -et^ibli'inent la limite déter- 
minée par !c pri.x de transport des espèces, c'est ee dont votre Com- 
missions'esl. convaincue d'il près les principes précédemment exposés. 
Qu'en fait ces changes n'aient pas dépassé cette limite, c'est ce qui 
parait être victorieusement démontré par une partie de la déposition 
de M. Greffulhe, qui, de tous les négociants interrogés, a paru ad- 



lisait à lui seul pour expliquer l'iule fli'-prp^sittsi rli-- 1 ■ 1 1 ; l [ 1 !_■ i l s , quelque 
grande qu'elle soit. D'après ce qui» u>tre Commission a exposé au su- 
jet du pair du élimine, il est manifeste qui! le change entre deux 
pays est à sou puir réel lorsqu'une quantité donnée d'or ou d'argent 
dans l'un des deu v |iavs esl convertible , au prix du marché en une 
somme suffisante de la muiuiale de ce pays pour acheter une lettre 
de change sur l'autre pays représentant une somme suffisante île la 
monnaie de l'autre paya pour qu'elle soit convertible au prix du 
marché en une éi/u/c quanlité d'or i;1 d'argent de la même finesse. 
De la même manière le change réel est en faveur d'un pays faisant 
des transactions monétaires avec un autre, lorsqu'une quantité donnée 
d'or ou d'argent dans |,> premier pays est coinerlihle eu une somme 
de monnaie du second pays, comertible dle-iuèiue eu une p/rtsi/r-iiit/r 
quanlilé d'or et d'argent de la même finesse. 

A l'appui de ces principes , votre Commission a prié M. Greffulho 
de faire certaines évaluations quft l'on trouvera dans ses réponses 
aux questions suivantes : 

«Supposons que vous avez à Paris une livre troi/â'ùrk l'étalon an- 
glais et que vous voulez vous en servir pour vous procurer une lettre 
de change sur Londres, quel devra être le montant de la lettre de 
change que vous pourrez vous procurer dans les cire ou stances pré- 
sentes? — Je trouve qu'ifnc livre d'or à l'étalon anglais au priv 
actuel du marché de )0,"I francs, au change de 20 livres, servirait a 
acheter une lettre de change de £39.8sh. » 

tité d'or étalon pouvez-vous acheter pour i!.'!!l.8sh. ? — Au pris 
de £i.l2sh. je trouve que je pourrai acheter 13 ouces d'or et une 
très-petite fraction. 

— « Alors quelle est la difi'érenco pour cent dans la quantité d'or 
étalon qui équivaut a £598. sh. de notre monnaie, h Paris et Lon- 

ilambourg et que vous voulez vous procurer avec cet or une lettre de 
change sur Londres; quel devra être le montant de la lettre de 
change que, dans les circonstances présentes, xmis pourrez vous pro- 
curer?— Au prix de Hambourg qui esl de 401 , le change étant a 29, 
le montant île la lcitre de change sur Londres sera ËSS.ish. » 

« Quelle quantité de notre or étalon, au prix actuel de Êi ll'sh., 
achetez -vous pour dH.ish. ? — Environ 12 onces et 3duts. » 
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et Alors quelle est la différence pour cent entre la quantité d'or 
étalon !i Hambourg et à Londres qui équivaut h £. ! !8. Ish. -sterling ? 
— Environ ,'i i/2 0/0. « 

— « Supposez que vous avez une livre (troy) de notre or étalon à 
Amsterdam et que vous voulez vous en servir pour avoir mie lettre de 
change sur Londres, quel devra être le montant sterling de cette 
lettre de change? — Au prix d'Amsterdam de U i/2, change 31.6 
et agio de banque rte i 0/0, le montant de la lettre de change serait 
de£68.18ah. 

— u Au pris actuel de £4 i2sli., quelle quantité de nul ru or étalon 
achetez-vous a Londres pour £38.18sh. sterling? — 13 onces 
ifidwls. » 

— « Combien cela fait-il pour cent? — 7 0/0. » — 

Des calculs semblables , mais faits sur des données différentes, se 
trouvent dans la déposition de M. Abraham Goldsmidt. Des réponses 
do M. Groffullie il résulte que lorsque le change estimé avec Ham- 
bourg était 2!) , i-' est-à-dire de 1(1 à 17 0.0 au-dessous du pair, la 
différence réelle du change . résultant de l'état du commerce et de la 
balance des payements n'était pas plus de 5 i/2 0/0 au désavantage 
de notre pays; que lorsque le change intimé avec Amsterdam était 
£Ui .Os}]., c'est-à-dire environ l-'i 0.0 au-dessous du pair, le change 
réel n'était pas plus de 7 0/0 au détriment île notre pays; que, 
lorsque le change estimé avec Paris était 20, c'est-à-dire 20 0,0 au- 
dessous du pair, le change réel n'était pas plus de 8 12 0/0 au 
désavantage de noire pays. Apres avoir fait cette part il l'effet de la 
bulance du commerce et des pavements sur nos changes avec ces 
trois places, il restera encore une dépréciation de M 0/0 dans le 
change avec Hambourg, de plus de 8 0.0 dans le change avec la Hol- 
lande, et de i i i/2 0/0 dans le change avec l'aris, qui devra être ex- 
pliquée d'une autre manière. 

Si le même mode de calcul était appliqué aui relevés plus récents 
do nos changes avec le continent , ou verrait peut-être que, quoique 
le change estimé soit actuellement défavorable à notre pays, le change 
réel est eu sa faveur. 

D'après les raisonnements qui précèdent au sujet de l'étal des 
changes , si on les envisage séparément, votre Commission aurait de 
la peine a ne pas supposer qu'une partie au moins de la grande dé- 
préciation que les changes ont. récemment éprouvée est le résultat non 
de l'état du commerce, mais d'un changement survenu dans la valeur 
relative de notre agent de circulation. 
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Mais quand cette déduction vient s'ajouter à ce que votre Com- 
mission a exposé relativement aux modifications du prix de l'or sur 
le marché, relie supposition se trouve démontrée. 



m. 

Comme conséquence de l'opinion à laquelle voire Commission s'est 
rangée, a savoir que, dans la condition artificielle de notre médium 
actuel de circulation, il est très-important de surveiller les changes 
avec l'étranger et le prix de l'or sur le marché, votre Commission a 
désiré savoir si les directeurs ,îe la Haiiquc d'Angleterre étaient du 
même avis et s'ils tiraient de celte opinion une règle pratique pour 
le contrôle de leur circulation, et particulièrement si, dans le cours 
de l'année dernière, la grande dépression des changes et la grande 
hausse du prix de l'or avaient suggéré aux directeurs la pensée que 
la circulation du pays pouvait être excessive. 

M. Whitmorc, le dernier gouverneur de la Banque, a déposé de- 
vant votre Commission qu'en réglant le montant des prêts et des 
escomptes, «il ne s'était point préoccupé des rhanges, parce qu'il 
ressorlait du rapprochement du montant des billets en circulation et 
du cours du change, qu'il n'y avait entre ces deux choses le plus sou- 
vent aucune conne.vilé. » Il a dit ensuite : « Mon opinion est, j'i- 
gnore si c'est celle de la Banque, que le montant de notre, papier en 
circulation n'a aucun rapport avec l'état du change. » Un des jours 
suivants, M. Whitmore a déposé que « l'état actuellement défavo- 
rable du change n'avait aucune influence sur le montant des émis- 
sions, la Uanque ayant continué a faire comme par le passé. » On 
lui a demandé également si, eu réglant le montant de sa circulation, 
la Banque se préoccupait toujours de la diflërenre entre le prix de 
l'or sur le marché et fi la Monnaie. Et comme il avait désiré qu'on 
lui laissât le temps de la réflexion, M. AVhitmore répondit, un autre 
jour, dans les termes suivants aux questions suivantes : 

u Lorsque vous examinez le montant de vos billets en circulation 
et que vous limitez l'étendue de vos escomptes aux négociants, vous 
préoccupez-vous de la différence, lorsqu'il en existe une, entre le 
prix de l'or sur le marché et a la Monnaie? 

— n Nous nous en préoccupons d'autant pins que nous no faisons 
jamais d'escompte aux personnes que nous connaissons ou que nous 
avons de bonnes raisons de soupçonner comme exportant de l'or. 
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— a Ne vous en préoccupez-vous pas autrement que pour refuser 
l'escompte a. ces personnes? 

— n Nous nous en préoccupons encore en ce sens que toutes les 
lois qu'un directeur pense que cette différence intéresse la question 
de nos escomptes, il s'empresse de provoquer une discussion sur ce 

— n Le prix de l'or sur le nnirché s'étant, dans le cours de l'année 
dernière, élevé jusqu'à £4.10 ou £4.12, avez-vous tenu compte de 
cette circonstance dans une mesure nui ait pu produire un certain 
effet sur l'augmentation ou sur la diminution de la demande de l'or? 

M. l'earse, gouverneur actuel de la Banque, a été d'accord avec 
M. Wbitmore, relativement 3 cette pratique de la Italique et a ex- 
primé sa parfaite concordance do vues sur cette opinion. 

M. Puasse. — « En étudiant celte question au point de vue des 
régies qui président a l'émission des billets de banque, émission qui 
résulte des demandes d'escompte faites pour obtenir les billets de 
banque nécessaires a la circulation, et qui établit sur l'émission un 
contrôle naturel qui ne lui permet p;is de devenir excessive, je ne vois 
pas comment le montant des billets émis peut influer sur le prix des 
lingots ou sur l'état des changes, et c'est pourquoi je suis personnel- 
lement d'avis que le prix des métaux précieux ou l'état des changes 
ne peut jamais être une raison pour diminuer le montant des émis- 
sions des billets de banque, toujours en ne perdant pas de vue le con- 
trôle quej'ai déjà indiqué. 

— «Le gouverneur de la Banque est-il de la même opinion que 
celle qui vient d'être exprimée p;o- le sous-gouverneur? 

M. Wuitmore. — « Je suis d'autant plus de cet avis que je n'ai 
jamais pense qu'il fût nécessaire de se préoccuper du prix de l'or ou 
de l'état du change, les jours où nous faisons nos avances. 

— « En tenez-vous compte au point de vue de la fixation du mon- 
tant général de vos avances ? 

— <c Je ne m'en préoccupe nullement à ce point de vue, parce que 
je pense que cela n'a rien à voir avec, la question, » 

Et M. Harmau, un autre directeur de la Banque, a exprimé son 
opinion en ces termes : « Il faudra que mes opinions changent beau- 
coup, avant que je puisse supposer que les changes puissent être in- 
fluencés par notre papier circulant. » 

Ces messieurs, aussi bien que quelques-uns des négociants qui ont 
déposé devant votre Commission, ont eu plus de confiance dans un ar- 
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Hument Lire du défaut île concordance, quant am dates, que l'on a 
observé entre le montant des billets de la Banque d'Angleterre et 
l'état ilii i-liiui^i' ii li.iuiliNin^ pendant quelques an lires, cl M. Pearsr 
a présenté sur rc sujet une noie qui est insérée dans l'appendice. 

ment, quand bien même ce défaut de concordance aurait éLé plus 
grand, eu considérai)! la variété des circonstances qui ont un effet 
temporaire sur le change el l'incertitude à la fois du temps et du de- 
gré au\qucls il peut être influencé par une quantité donnée de pa- 
pier. On peut ajouter que Ir montant numérique des billets (en sup- 
posant exclus les billets de £t et de £'2 ) n'a pas varié seii-iblemcnt 

l'année dernière, taudis que les ehanges généraux avec l'Europe sont 
devenus beaucoup plus défavorables, les billets de la Banque d'An- 
gleterre, aussi bien que ceux des banques de province, se sont con- 
sidérablement accrus. Cependant \ol:-e Gnminissiou, à. tout prendre, 
n'est pas d'opinion qu'une dépression sensible des changes ait en 
pour origine une augmcnlaliun simultanée de; billets. Elle pense 
que les plus petites et les plus ordinaires thirt.itations de change <lnî- 
èlrc altribuéesgénéralemcii'.à la situation de notre commerce; que les 
événements politiques influant sur l'état du commerce, peuvent avoir 
souvent contribué aus~i bien à la liansse qu'à la baisse du change , 
et, en particulier, que la première dépression remarquable du change 

iu ■>?■ rutilant i i ■! |mi'i .'ii i..,. -, . .1 m ui-m- -m- 

merciaux résultant de l'occupation de l'Allemagne du nord par l'em- 
pereur des Français. Le mal a été que le change, une fois tombé, n'a 
pas eu tous les moyens nécessaires pour se relever sous l'empire du 
système actuellement en vigueur. Et si ces dépressions occasionnel- 
les, provenant de causes commerciales , ne sont pas après quelque 
temps successivement corrigées parle remède que l'on avait l'habitude 
d'appliquer avant la suspension des payements de la Italique en es- 
pèces, les conséquences peuvent, en iio de compte, être exactement 
semblables à celles que produirait une émission de papier soudaine 
ou désordonnée. On avait l'babilude de relever le change parla trans- 
mission clandestine de guinées qui le soutenait pour un moment, en 
produisant l'effet d'une remise d'espèces, et sa:is aucun doute aussi on 
le relevait en partie, et probablement avec plus d'efficacité, par la 

réduction de la quantité totale di 'dium de ci m dation, réduction 

à laquelle la Banque était amenée à contribuer par les mesures de 
précaution que faisait prendre naturellement toute exportation d'or. 
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Avec le système actuel, le premier deces remèdes peut être consi- 
déré comme de plus eu plus inefficace, parce que lus guidées en cir- 
culation, même actucllonieul, sont évidemment en trop petit nombre 
pour servir a une remise d'espèces de quelque importance ; aussi la 
réduction du papier scmhle-t-elle être le principal, sinon le seul cor- 
rectif auquel ou puisse avoir recours. C'est seulement quelque temps 
nprè; que la Manque aura repris ses payements en espèces, que les 
deux remèdes pourront être de nouveau employés comme dans toutes 
les occasions antérieures à la suspension des payements en espaces. 

Votre Commission ne peut pas s'empêcher do déclarer que telle est 
sou opinion, après a\oir mûrement réfléchi k celle partie de son su- 
ies changes avec les pays étrangers et le prix des métaux précieux 
ne sont pas susceptibles d'être influencés par le montant d'une cir- 
culation de papier émis sans la condition du payement en espèce", a 



à une circulation de papier, 
.t se sont servis de reprin- 
■ juger si cette circulation 



pier et le manque de confiance , seront réunies , elles agiront en- 
semble et produiront leur effet beaucoup plus rapidement que lors- 
qu'il y a seulement excès d'un papier d'une valeur parfaitement bonne; 
et, dans les deux cas, un effet du même genre se produirai! la fois 
sur les changes étrangers et sur le prix des métaux précieux. Les 
exemples les plus remarquables du premier cas so trouvent dans 
l'histoire de la circulation de papier des colonies anglaises de l'Amé- 
rique du Nord , dans la première partie du siècle dernier et dans 
l'histoire des assignats de la république française : exemples auxquels 
votre Commission a pu en ajouter un autre , presque aussi remar- 
quable : il est tiré des spéculations monétaires du gouvernement 
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autrichien pondant la dernière campagne et que l'on trouvera dans 
l'appendice. L'état ;il-1hh_-I de h circulation du l'nriug-a] offre aussi un 
exemple du mime genre. 

Des exemples d'une autre suite, dans lesquels la dépréciation est 
produite par l'excès seul du papier , peuvent êlre recueillis dans 
IVvpérience du Itoyaumc-L'ni à différentes époques. 

En Ecosse , vers la fin de la guerre de Sept ans, les opérations de 
banque niaient pris un développement excessif; et par l'usage d'in- 
sérer dans leurs billets la clause facultative de payer à vue ou à 
six mois de vue avec intérêts , la convertibilité do ces billets en es- 
pèces a la volonté du porteur était effecti ici tien I suspendue. Par suite 
ces billets subirent une dépréciation par rapport an numéraire ; et, 
lantquo dura l'ahus, léchante entre Londresel Duinfries, [iar exemple, 
fut quelquefois de 4 0/0 au détriment de ilumfries, tandis qu'entre 
Londres et Carlisle, qui n'est pas à treide milles de Dumfrics, le 
change étiiit un piiir. Les 11, niques il Kilim bourg, lor-que leur papier 
était apporté a Londres pour y être échangé contre des billets, 
avaient l'habitude de reculer ou d'avancer la date de l'échéance des 
hillels qu'elles donnaient suivant l'état du change; diminuant ainsi 
la valeur de ces hillels, presque à un deeré égal .i celui auquel l'émis- 
sion excessive niait déprécié leur papier. Cet excès do papier fut 
enfin écarté en garantissant des hillels sur Londres à une date fixe; 
il était nécessaire de puunoir au payeinenl de ces billets , ou , en 
d'autres termes , au paiement de ce! excès de papier , en plaçant des 
sommes considérables en numéraire entre les mains de leurs corres- 
pondants a Londres. A l'appui des mesures de précaution prises par 
les Banques d'Edimbourg, un acte du Parlement défendit les clauses 
facultatives et supprima les billets de 10 et de li shillings. Le change 
entre l'Angleterre et l'Ecosse revint promptement a son taux naturel ; 
et des billets sur Londres il une date lixe ayant toujours été donnés 
depuis en échange pour le- hillels formant la circulation de l'Ecosse, 
tout excédant appréciable du papier écossais sur celui de la Banque 
d'Angleterre s'est trouié ainsi prévenu, et le change est reste sta- 
tion naire. 

L'expérience de la lianque d'Angleterre elle-même, dans une 
courte période après son premier établissement, fournit une preuve 
très-instructive à l'appui des principes exposés ci-dessus. Alors les 
effets de la dépréciation de la monnaie par l'usure et la rognure , 
eurent pour curollaire nue émission excessive de papier. Les direc- 
teurs de la Banque d'Anglelerre n'avaient pas encore acquis une 
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connaissance très-approfourliL' de (uns 1rs principes qui d avaient pré- 
sider à la direction d'une institution île celte nature. Ils prêtaient de 
l'argent non-seulement par l'escompte, mais eucnrc sur garanties ma- 
térielles, sur hypothèques cl même sur dépôt d'objets non périssables; 
en morne temps h llattque donnait au eoiivc rue ment une aide très- 
ciïL-ctivc peur l'entretien de l'armée sur le continent. Par la largeur 
de ces prêts faits aux particuliers aussi bien que par les avances con- 
sidérables faites au gouvernement, la quantité îles billets do la Banque 
devenant excessive, leur «leur relative se trouva dépréciée, et ils des- 
cendirent jusqu'il suhir un escompte de 17 0/0. On ne voit pas qu'à 
cette époque il y ait eu dans le seutimenl publie manque de confiance 
dans les fonds de garantie de la Banque ; car ses notions se vendaient 
à 1 10 (I/O, quoique 11(1 H it seulement du moulant des soiiïeriplimis 
eussent été versés. Par suite des effets combinés de cette dépréciation 



'de la circulation ; et le change auv la IloIbnuV. qui auparavant avait 
été un peu affecté par les envois faits pour l'armée, tomha à 2îi 0/u 
au-dessous du pair, lorsque les billets de la flanque subissaient un 
escompte de 17 0/0. Quelques expédients furent esfavésnla fois par le 
parlement et par (a Banque pour faire entrer dans la circulation une 
meilleure monnaie d'argent et pour réduire le prix des guinées, mais 
ils furent infructueux. A ia fin , on eut recours aux vrais remèdes : 
d'abord, un nouveau monnayage de l'argent, qui ramena telle partie 
de la rii-L'iiLitirin a -a valeur type, quoique la rareté de la monnaie orea- 
sîonnée par le retrait du vieux numéraire eût mis la Banque dans la 
gfine et même eût momentanément affecté son crédit; secondement, 
le retrait de la circulation de l'excédant des billets. Cette dernière 
mesure parait avoir été pri^e trés-judicieusemcnt. Le Parlement con- 

billets ainsi amortis, la valeur de ceux qui restèrent en circulation 
commença ii s olew.r ; eu peu de temps les billets lurent au pair et 
les changes avec l'étranger a peu près également an pair. Tous ces 
détails sont consignés dans des brochures authentiques publiées ù 
cette époque , et ces exemples ont semblé à votre Commission jeter 
un grand jour sur l'Enquête actuelle. 
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Votre Commission doit, maiuleiiiiiil vous montrer il rolilinliatinri 
et la sanction que toutes les cousidcrati'*ns <| n'i.'ll u a développées re- 
çoivent des travaux de la Commission île cette Chambre qu'un pré- 
cédent Parlement avait charge du rechercher les causes de la grande 
dépréciation du change irlandais avec l'Angleterre en 1804. Bon 
nombre de personnes qui ont dépose devant eette Commission, y 
compris deu.v directeurs de la Banque d'Irlande , se refusaient à ad- 
mettre que la baisse du change tilt à aucun degré le résultat d'un 
excès dans la circulation fiduciaire provenant de la suspension de 
1797 ; la baisse, à relie époque, comme aujourd'hui , était attribuée 
tout entière à une balance désavantageuse du eummerce ou des paye- 
ments ; et on affirmai! aussi alors que « des billets émis seulement 
eii proportion de la demande , en échange de gages solides, conver- 
tibles et payables à des époques spécifiées, ne pouvaient donner nais- 

Cette ilotl ri m. 1 , quoique plus nu moins adoucie par quelques-uns des 
témoins, se fait jour cependant à travers la plupart des dépositions 
faites devant cette Commission ; il y a, toutefois, une exception re- 
marquable, telle de M. Mauslield, que sa parfaite connaissance des 
effets de eette émission excessive de papier écossais, mentionnée plus 
haut, a mis à même de formuler une plus juste opinion sur cette 
question. Un grand nombre de ceux qui ont déposé devant la Com- 
mission, quoique ne voulant pas reconnaître la nature réelle du mal, 
ont fait des concessions importantes qui les ont anieués nécessaire- 
ment h des contradictions. Ils ne pouvaient pas , en leur qualité 
d'hommes pratiques, contredire la vérité de ce principe général, 
que «les fluctuations du change entre deux pays ont généralement 
pour limite le prix auquel une quantité donnée de métal précieux 
peut fitre achetée au moyen du médium de circulation du pays débi- 
teur et converti en médium de circul:ilinn du pnvs créditeur, et aussi 
l'assurance et les Trais de transport d'un pays a l'autre. On admet- 
tait, â la même époque que les frais de transport de l'or d'Angle- 
terre en Irlande , y compris l'assurance, étaient au-dessous do 1 (I/O ; 
qu'avant la restriction , les fluctuations n'avaient jamais dépassé 
longtemps et de beaucoup cette limite; et eu outre que le change 
avec Belfast, où les guintes circulaient librement a l'époque de 
l'Enquête faite par cette Commission, était de I en faveur de 
l'Irlande, tandis que le change avec Dublin, où on ne se servait que 
de papier, était de £10 0/0 au détriment de ce pays. Il ressortait 
aussi de documents aussi imparfaits que ceux que l'on pouvait se 
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procurer , que la balance du commerce était alors favorable à l'Ir- 
lande. Cependant on prétendait encore que ce n'était pas là une dé- 
préciation du papier irlandais, qu'il y avait rareté et par conséquent 
cherté de l'or, et que la diminution du papier irlandais ne modifierait 
pas ie change. » La dépréciation du papier de Manque en Irlande 
(disait un des témoins, directeur de la Banque d'Irlande) est un mot 
d'une signification tout-à-fail relative pour l'homme qui achète el 
rend à Dublin a. l'aide de cette monnaie ; pour lui cette monnaie 
n'est pas dépréciée du tout; mais pour ['acheteur d'une traite sur 
Londres, il ) a, dans ce cas particulier, une dépréciation de II] IHI.n 
l;u laissant aussi de côté toule comparaient puuvant servir à décider 
la question, entre la valeur de leur propre papier et celle soit du 
médium do circulation employé .dors dans noire pays, soit de l'or en 
lingots, ou même de l'or monnayé qui passait alors avec prime dans 
les autres parties de l'Irlande, ils paraissent avoir L'ardr la conviction 
que le papier irlandais n'avait subi aucune dépréciation. 

avoué de rendre la nouvelle monnaie d'argent conforme a l'état du 
chante alors existant; e'esl là une circonstance que la Commission 
a marquée dans son rapport et qui sert à montrer que la circulation 
fiduciaire de l'Irlande ne pouvait soutenir la comparaison avec le 
pris type de l'argent, pas plu; qu'ai ec celui de l'or en lingots, de l'or 
monnayé ou de la circulation fiduciaire de notre royaume a. celte 

époque. 

Dans la déposition île M. Col ville, directeur de la Banque d'Irlande, 
un fait a été mentionne devant cette commission , fait qui, bien qu'il 
n'ait pas apporté la conviction dans l'esprit de la Commission au su- 
jet de la tendance de la limitation du papier à abaisser le taux du 
change, semble néanmoins décisif sur ce point. M. Colville a exposé 
qu'eu i7H3 et 1734, le change de Dublin se trouvant tres-défavorable, 
et les billets de la Banque de Dublin ayant été soudainement retirés, 
le change devint extraordinairement favorable. Une grande détresse 
se produisit alors dans le commerce par suite do cette mesure subite; 
car elle fut exécutée, non pas avec les ménagements graduels et pru- 
dents qu'emploient les autres Banques , mais bien sous l'influence 
de cette pression violente à laquelle l'avaient soumise ses émissions 
inconsidérées. Le résultat général, cependant , n'est pas moins remar- 
quable. 
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qui a tout dernièrement attire ] ii m .-n tien il n Parlement, il est bon lie 
Taire remarquer que l'Irlande n'a pas d'auairrs de change avec les 
pays étrangers, excepté avec Londres; et que les payements d'Ir- 
lande au continent sont par conséquent convertis en monnaie an- 
glaise et ensuite en monnaie des pays dont l'Irlanrle est la débitrice. 
An printemps de 1804, le rbange do l'Angleterre avec le continent 
était au-dessus du pair, et le change de l'Irlande était dans un état 
tel que £118 lOsh. , en billets de la Banque d'Irlande, pouvaient 
acheter seulement LldO de billets de la Manque d'Angleterre. C'est 
pourquoi, >i les billets de la Manque d'Irlande nï'hîieut |ias depré- 
ciés, et on l'a soutenu , il s'ensuit (pic les billets de la Banque d'An- 
gleterre Taisaient prime de plus de 10 0/0 au-dessus du type de la 
monnaie des deux pays. 

Les principes émis par h Gmniii^ion de | HOlcuri'iit probablement, 
quelque poids aux yeux îles directeurs de la Manque d'Irlande; car 
entre la date du rapport de la Commission ( juin 1804) et janvier 
I80U, la circulation ries billets de la Banque d'Irlande Tut graduelle- 
ment réduite (quoique avec de petites lliielualinns occasionnelles) 
de 3 millions environ à £2.410.000 , ce. qui équivaut îl une diminu- 



tion de près de 1/3. A. la même époque, toute la monnaie d'argent qui 
avait été mise eu circulation fut supprimée par une loi. La circula- 
tion fiduciaire de la lî.uique d'Andeteri-c et des Italiques provinciales 
parait s'être accrue graduellemeiil pendant la même période. Ces 
deux causes réunies ont eu une influence notable pour relever au pair 
le change de l'Irlande avec l' Angleterre. 

La Banque d'Irlande a de nouveau graduellement accru ses émis- 
sions jusqu'à environ £3.100.000, chiffre un peu plus élevé que 
celui qu'elles atteignaient en 1804, et celle augmentation n'était 



probablement pas disproportionnée par rapport a celle qui eut lieu 
en Angleterre pendant la mémo période. l'eut-iHre, cependant, ne 

d'Irlande entre 1804 et 1806 produisit une' réduction correspon- 
dante dans les émissions de- [J -l ri > [ i j i-^ particulières en Irlande, exac- 
tement de la même manière qu'une diminution du papier de la 
Banque d'Angleterre produit cet effet sur les Banques provinciales 
dans la Grande-Bretagne ; parce que la Banque d'Irlande ne possède 
pas le privilège exclusif de la circulation fiduciaire, privilège dont 
jouit la Banque d'Angleterre à l'égard de ia capitale de ce royaume. 
Le Uanque d'Angleterre en restreignant la quantité de cet article 



nécessaire dans ciîlti; partie impartante du pays, peut plus effica- 
cement assurer l'améliora Lit m de sa valeur; et toute amélioration 
de cette nature doit uéri^airomeiU conduire, par une diminution 
correspondante dans la quotité, a. une augmentation semblable de 
h valeur du papier des Banques de province, échangeable contre 
le papier de la Banque d'Angleterre. 11 est plus que probable que 
la même diminution de la circulation des Banques particulières se 
produisit en Irlande, parce que les banques particulières en Irlande 
ont l'habitude de donner du papier de la flanque d'Irlande h la 
place de leurs propres biliol-, lor.^pieu 1m leur demande, cl vl.li ~ ne 
pouvaient pas, par conséquent, ne pas ressentir les effets d'une nou- 
velle limitation du papier contre lequel le leur éîail échangeable. 

Ou doit, cependant, par justice pour les clirerleurs actuels de la 
Manque, rappeler ù la Chambre que lu suspension des payements eu 
espères, bien qu'elle ail paru avoir eu pour origine une fausse appré- 
eialion laite par la l.'.anquedos dilla'ulies particulières de notre époque, 
n'a pas été une mesure émanant de l'initiative de la Banque, mais im- 
posée par le législateur qui a cherché à la justifier par des raisons 
majeures de politique intérieure et d'utilité publique. Aussi ne faut-il 
pas faire un crime aux directeurs, de ce que, dans la nouvelle situa- 
tion où leur compagnie corn incivi aie a élé pincée par lu loi, et se 
trouvant investis du soin de régler et de contrôler lu circulation tout 
entière du pays , ils n'ont pas eu une connaissance approfondie des 
principes ipd doivent présider à l'accomplissement d'un mandai aussi 
délicat, et s'ils ont continue a conduire leurs affaires d'escompte et 

il est important, également, de remarquer que, sous l'empire du 
premier système , lorsque la Banque était tenue d'échanger ses 
billets contre des espèces à première réquisition , l'état des changes 
avec l'étranger et le prii de l'or inuueurèrcut très-notablement sa 
eoiiduil.e dans l 'émission île ces billots, quoique ce ne fût point une 
pratique des directeurs de se préoccuper systématiquement de l'une 
ou de l'autre. Aussi longtemps qu'on put demander de l'or en 
échange do leur papier, ils furent promptement informés de toute 
baisse du change et de toute élévation du prix de l'or, parce qu'on 
courait chez eux pour s'en procurer. Si, à un moment quelconque 
ils dépassaient imprudemment la limite normale do leurs avances 
et de leurs émissions , le papier leur était promptement rapporté par 
ceux qui étaient tentés de faire un profit soit sur le prix do l'or sur 
le marché, soit par le tain du change. Be cette manière, le mal se 
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guérissait bientôt. Les directeurs de la Banque étant tenus dans 
l'appréhension par la réduction de leur approvisionnement d'or, et 
ne pouvant réparer leurs perles que par des achats de lingots à des 
prix très -on creux , resserraient nalurelleiuent leurs émissions de pa- 
pier, et donnaient ainsi an papier qui restait, aussi hien qu'au numé- 
raire eontre lequel il élait échangeable, une valeur plus grande, tan- 
dis que l'exportation clandestine soit du numéraire, soit de l'or pro- 
venant de la fusion de ce numéraire , venait se combiner avec la 

restriction des émissions p ■ «méliurer l'étal du change et produire 

une diminution correspondante de la différence entre le prix do l'or 

Votre C.onum--i(jn n'a pas besoin rir> miiis rcprcsentiT que la ma- 
nière dont cet el'l'el a été produit par lu conduite qu'elle a décrite, a 
été parfailemeut comprise par les directeurs de la Banque. Le fait 
d'avoir limité leur papier aussi souvent qu'ils voyaient si; produire un 
écoulement d'or est, cependant, indubitable. M. Itusauquel a exposé, 
dans sa déposition devant h> comité secret de la Chambre des Lords, 

écoulement île numéraire qui l'.ihrma, le- directeurs prirent nue 
résnlution énergique et refusèrent de l'aire des avances sur l'emprunt 
de cette année. Celte mesure, a-t-il dit, atteignait le but do produire 
une suspension temporaire dans la quotité de l'écoulement de leur 
numéraire, a Et les trois directeurs qui ont été interrogés par votre 
Commission ont fait voir qu'il y a en habituellement restriction des 
émissions de la Banque dans les périodes antérieures ù la suspension 
des payements en numéraire, toutes le- fois qu'il y avait une demande 
de quelque importance. 

Une demande tres-pressaute de guitiées, quoique provenant non 
pas de la cherté de l'or, ni de l'état du change, mais d'une crainte 
d'invasion, eut lieu en 1793 et aussi en 1797, et dans chacune de ces 
péri odes, la llanque restreignit -es e.cntnples cl cm i-cqiieiuiueul aussi 
le montant de ses billets, beaucoup au-dessous de la demande des 

mesure consistant k limiter les facilitée dans une pét tuile d'alarme qui 
n'était pas accompagnée d'un chang!' défavorable ni de la cherté des 
métaux précieux ; mais elle considère la conduite de la Banque aux 
deux périodes eu question connue faisant rc^ortir sa tendance géné- 
rale, antérieurement à 1797, « restreindre ses prêts et ses émissions, 
lorsqu'elle voyait qu'on lui relirait son or. Une conséquence nécessaire 
de la suspension des payements en numéraire, a été de soustraire la 



Banque à ce retrait de l'or, qui, dans les premiers temps, résullail 
ô\ iili'inmonl de. l'élal défavorable dit ohaui'o et de l;i cherté des métaux 
précieux. Les directeurs, allégés de toutes leurs craintes h cet égard 
et no sentant plus les inconvénients d'un tel état de choses, n'ont pas 
été stimuli''s ii relever le- changes et le prix de l'or il leur niveau con- 



par suite le frein n'a plus de forée. Mais votre Commission demande à 
ta Chambre la permission de lui dire que sou opinion la plus formelle 
est que, aussi longtemps qu'on laissera subsister la suspension des 
payements en espèces, le prix de l'or eu lingots et le tours général 
du change avec les pays étrangers considéré pendanl une longue 
période de temps, esl le meilleur critérium qui pcriuetle déjuger de 
la suffisance ou de la surabondance de la monnaie de papier en circu- 
lation, et que In Banque d'Angleterre ne peut pas régler, eu toute 
sécurité, le montant de ses émissions, sans se reporter au critérium 
fourni par ces deux données. Et en résumant tous les faits et tous les 
l'aisiiuiiemculs qui ont déjà élé exposés, voire Commission esl encore 
d'opinion que, quoique l'état commercial de notre pays et l'état poli- 
tique du continent poissent avoir quoique influence sur la cherté de 
l'or en lingots et le cours délavera Me du change avec les pavs étran- 
gers, ce prix et celle déprédation doivent être attribués aussi à 
l'absence d'un frein permanent et d'une limitation sidiistuite de la 
circulation fiduciaire de ce pays. 

Comme complément du sujet général do celte partie de son rap- 
port, la politique île la Unique d'Angleterre en ce qui concerne le 



le cours Ue I enquête, et qui, dans s„n .lugcmeul , mente d être pris 
on très-sérieuse considération. !,os directeurs do la Banque, au?si bien 
que quelques-uns des commerçants qui ont été interrogés, se sont 
montrés fort empressés de développer devant votre Commission une 
doctrine de la vérité de laquelle ils se disaient entièrement convaincus, 
a savoir qu'il ne pouvait y avoir aucun excès dans l'émission du papier 
de la Banque d'Angleterre aussi longtemps que les avances pour les- 
quelles il est émis seront faites d'après le., principes qui guident 
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acluellemenl la conduite des directeurs, c'est-à-dire aussi lunglcmps 
que l'escompte des effets de commerce est iimité à du papier d'une 
solidité indubitable, ;ii ;mt pour origine des transactions commerciales 

commerciales réelles et venant à échéance dans une courte période et 
à une date fixe, voilà un principe judicieux et l>ien établi. Mais que, 
lorsque In Banque no paye plus en espèces, il n'y ail besoin d'autre 
limite ù l'émission de son papier (pie celle qui c-i déterminée par les 
règles de sou escompte , et que pendant la Mi-pension des pave- 
ments en espaces l'escompte de lionnes valeurs échéant à de courtes 

tant de la circulation fiduciaire de la Ionique, voilà ce qui semble 
Être à votre Commission un principe erroné et plein de consé- 
quences dangereuses dans la pratique. 

Mais votre Commission, avant de faire sur cette théorie les obser- 
vations qu'elle lui parait motiver, pense qu'il convient de vous mon- 
trer, d'après les résultats de l'Enquête, pinpi'ù quel point cette théorie 
est soutenue par des hommes qui ont été à la ICle des affaires de la 
Banque. L'opinion de ces liinimics pourrai! avoir une L T ra: de influence 
pratique; et de plus, votre Cnuuid.sinn la considère comme la meil- 
leure démonstration de la lieue de conduite suivie par cet établisse- 
ment dans l'exercice de ses fonctions. 

M. Whitmore, le dernier irouverneur de la llanque, dit expressé- 
ment : ii La Banque ne l'ait jamais entrer de force un billet en circu- 
lation, et il ne redora jamais dans la circulation un billet de plus que 
ce que rédament les besoins du public; car je présume qu'aucun 
banquier ne gardera par-devers lui un stock de billets de banque 
plus considérable que [je l'évident ses payements immédiats, puisqu'il 
peut toujours s'en procurer a. un moment donné. » Celte raison est 
plus particulièrement expliquée par M. Whitmore, lorsqu'il dit: 
« Les billets de banque nous seraient retournés s'il y avait surabon- 
dance dans la circulation, parce que personne ne voudrait paver un 
intérêt pour un billet dont il n'aurait pas l'emploi. » M. Whitmore 
dit plus loin : « Le critérium à l'aide duquel je jniie de l'exacte pro- 
portion qui doit être maintenue entre les besoins du public et les 
émissions de la italique, c'est d'éviter autant que pos.-ihle d'escompter 
un papier qui ne parait pas être' un vrai papier de commerce. » Et 
plus loin, lorsqu'on lui demande quel moyen le conseil des directeurs 
a de juger si la quantité de billets eu circulation est excessive? 
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M. Whitmore répond que. la mesure tic la rareté ou de l'abondance 
des billet* se trouve dans la plus uu moins grande demande qui en 
est faite pour l'eseomple du bon papier. 

M. Pearse, dernier sous -gouverneur , et actuellement gouver- 
neur do la Banque, n exprimé très-clairement sa concordance de 
vues avec M. Whitmore sur cette question particulier?. Il s'est re- 
porté n la manière dont les billets sont étuis, par suite des demaodes 
faites pour les escomptes, afin de satisfaire au besoin des billets do la 
Banque, demandes qui servent de contrôle an montant îles émissions, 
de manière il les empecber de devenir evecs-ives. 11 considère « le 
montant des billets de banque en l'irciibition comme étant contrôlé 
par les besoins du publie pour des opérations intérieures, et il ajoute 
que, grâce k la manière dont est contrôlée l'émission des billets, de 
banque, le publie, ne peut jamais en demander plus qu'il ne lui en 
faut absolument pour ses besoins. » 

A un autre directeur de la Banque, M, Harman, « on a demandé 
s'il pensait que la somme totale des escomptes demandés, mémo dans 
le cas oft les avances seraient faites sur la garantie de bonnes valeurs 
à des personnes solvaldcs, pouvait arriver à prednire un excès dans 
les émissions de la Banque, si on faisait droit a loutes les demandes. » 
11 a répondu : ic Je pense que si nous ne faisons l'escompte qu'il des 
personnes snlides et sur du papier ayant pour origine des transactions 
réelles et de bonne foi, nous ne pouvons nous tromper d'une manière 
notable. » 11 ajoute ensuite « que ce qu'il considérerait comme une 
preuve rie surabondance, ce serait la présence sur le marché d'une 
plus grande quantité d'argent. » 

11 est important de faire remarquer que M. Wbilmorc et M. Pearse 
ont déclaré tous deux « que la Banque ne fait pas droit à toutes les 
demandes d'escompte qui lui sont laites et qu'elle n'est jamais con- 
duite, par la considération de sou propre intérêt, à pousser ses émis- 
sions au-delà de ce qu'elle croit nécessaire pour l'intérêt public. « 

Une autre partie capitale de la déposition de ces messieurs sur le 
point est contenue dans l'citrait suivant : 

« Pensez-vous qu'on serait aussi rassuré contre tout excès dans les 
émissions de la Banque, si le taux de l'escompte était réduit do 
£8 à £10/(1?» — Réponse; « La sécurité, à. l'égard de toute émission 
excessive, serait, je crois, exactement la même. » —M. Pearse : «Je 
m'associe à cette réponse. » — « Et s'il était réduit a £3 0/0? » — 
M. Whitmore : « J'estime qu'il n'y aurait pas de différence, si notre 
manière de faire restait ce qu'elle est aujourd'hui, c'est-à-dire si on 
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ne faisait pas entrer de force un billot on circulation, » — M. Penrse: 
« Je m'associe a celte réponse, n 

Votre Commission ne saurait s'empêcher d'appeler l'attention de 
la Chambre sur les vues e\posées dans cette Enquête, relativement 
aux conséquences nées de la situation particulière où a été placée In 
Barque d'AngIclerre par la suspension dos payements en espèces. 
Tant que le papier de In Banque était convertible en espères à la vo- 
lonté du porteur, il sulli-ut, à la luis [unir la sûreté de la Banque et 
pour l'intérêt du public eu ce qui concerne le médium de circulation, 
que les directeurs fissent attention seulement au caractère et à la 
qualité des billets escomptés, pour voir s'ils étaient bien réels et 
payables à une échéance courte et déterminée. Ils ne pouvaient pas 
dépasser de beaucoup les limites régulières île la qiiautilé et du mon- 
tant des billots escomptés, do manière ù produire un excédanl dans 
leur papier on circulation, sans voir- pruiuptetiii'iil que le surplus 
leur était retourne avec une demande d'espèces. L'intérêt personnel 
de la Banque à se mettre en garde contre une demande prolongée 
de cette nature, était pour le public une protection suffisante contre 
tout excès du papier delà Banque capable de produire un abaissement 
ilans la valeur relative du médium de circulation. La restriction des 
payements en espèces, ainsi qu'on l'a déjà fait voir, ayant rendu dé- 
sormais inutiles puni' la Manque les mesures préventives, a écarté ce 
frein qui, eu modérant les émissions, était la garantie du public 
contre tout excès. Lorsque les directeurs n'ont plus élé exposés à 
l'inconvénient de se \oir demander de l'or, ils ont naturel le meut 
senti qu'ils n'avaient pas u se mettre en garde contre cet inconvé- 
nient par un système plus restreint d'escomptes et d'avances, et il 
était tout naturel pour eux de poursuivre comme auparavant (mais 
en laissant de enté ce; précautions et celle liinilalion qui n'Était plus 
utile à leur sécurité) ce système libéral et prudent d'avances com- 
merciales qui avait fait la prospérité de leur établissement, aussi 
bien que la prospérité du pays loul entier dans une large mesure. 11 
était naturel pour les directeurs de la Italique de croire qu'il ne pou- 
vait y avoir que du profit pour le public en général, lorsqu'il; 
voyaient le progrès dos bénéfices de la Banque marcher de pair avec 
les prêts faits aux commerçants. On ne pouvait guère attendre des 
directeurs de la Banque qu'ils connussent a fond les conséquences 
qui pouvaient résulter de la continuation, après la suspension des 
payements en espèces, du syslènie dans lequel ils avaient auparavant 
trouvé leur sûreté. La surveillance de l'application d'une loi si nou- 
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velle et les mesures de précaution à prendre contre ln dominât.' qui 
pouvait en résulter pour l'intérêt puhlir étaient du domaine, moins 
de la Banque que de la législalure. Kl, dans l'opinion de votre Com- 
mission, il y a sujet (io regretter que la Chambre n'ait pas cherché 
plus tôt à se rendre compte de Imites les conséquences de celte loi. 

Lii plus importante île toutes ces conséquences, sans contredit, est 
que, tandis que la onvertibllité en espères, n'e\islc plu; comme im 

Banque n'ont pas compris que I cloL-iienient île ce l'rein il rendu pos- 
sible une émission excessive par l'escompte de billets parfaitement 
bons. Votre Commission a démontré que, loin de le comprendre, ils 
soutiennent la doctrine opposée avec la confiance la plus grande, 
bien qu'ils l'aient dans certaines occasions modifiée, par quelques- 
unes de leurs expressions. Votre Commission ne doute pas un instant 
que cette doctrine ne soit des plus captieuses. Le sophisme sur 
lequel elle repose coiipisle dans ceci qu'on ne fait pas de distinction 
entre 1rs avances de capital faites ans commerçants et une addition 
supplémentaire de monnaie faite à la masse générale du médium de 
circulation. H\ ou conridéro seulement les avances de capital comme 
faites à des L'eus prêt- à l'employer en cud'epri-es judicieuses et pro- 

Mais, dans la situation actuelle de la Manque, imestic qu'elle est du 
soin d'approvisionner le public de celte monnaie de papier qui forme 
la base de noire circulation el u'élant pas en iiiènie temps soumise k 
l'obliLMlion de n invertir le papier eu espèces, toute avance de capital 
qu'elle fait aux marchands sous la forme d'escomplr devient aussi mie 
addition à la masse du médium do circulation. Dans le premier cas, 
lorsque l'avance consisle en billets donnés pour l'escompte d'une va- 
leur, c'est iiidubitahlciucul aul.mt de capital, autant de pouvoir de 
faire des achals plccé entre les mains du négociant qui recuit les billets, 
et autant ces mains offrent de garanties, autant l'opération, mCme 
dans ce premier degré, est utile et produclive pour le public. Mais 
aussitôt quo la portion de médium de circulation qui n servi a faire 
cette avance accomplit dans les mains de celui auquel elle a été faite 
son premier rôle comme capital, aus-iloL que les billets sont échangés 
par lui contre quelque autre article qui est un capital, elles se mêlent 
au canal de la circulation comme autant de médiums de circulation 
el forment une addition ù la masse de la monnaie. L'effet certain 
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d'une telle addition à la niasse est de diminuer la valeur relative de 
toute portion donnée de celte masse en comparaison des autres den- 
rées. Si les additions étaient faites par des lidlels convertibles en espè- 
ces, cette diminution de la valeur relative d'une portion donnée de la 
m: s.-c tout entière ferait rapidement r.'ipporVr à l;i lianque '[nia émis 
les billets, une quantité égale à l'excès produit. Mais si, par l'effet de 
la loi, les billets ne sont pas convertibles, évidemmentect excédant ne 
reviendra pas h la Banque ; il restera il: us le L'anal de la circulation, 
jusqu'à te qu'il Suit de nouveau donné à la lianque en payement pour 

vis d'une nouvelle éiubs-ioo île billets pour une semblable ojiénitinn 
d'escompte. Chaque avance successive donne lien îi la même opéra- 
tion. Si la somme totale des escomptes se maintient à un montant 
donné, il restera d une manière permanente dans la circulation une 
somme de papier correspondante, ci si le montant des escomptes 
s'accroit progressivement, le moulant du papier qui reste dans la cir- 
culation, dans une proportion bien plus élevée que ne l'exigent les. 
besoins du public, s'accroîtra aussi, et le prix en monnaie de toutes 
les denrées s'accroîtra progressiv ement. Ce progrès peut Cire aussi 
indéfini que l'essor de la spéculation et de l'esprit d'entreprise dans 
un grand pays commercial. 

Il est nécessaire de l'aiiv remarquer que la lui. qui dans noire pavs 
limite le taux de l'intérêt, et, par suite, le taux auquel la lianque pcul 
escompter légalement, expose la Danque à des demandes plus éten- 
dues encore d'escomptes commerciaux. Lorsque le taux du profit 
commercial est beaucoup au-dessus de 3 0/0, comme il l'a été der- 
nièrement dans beaucoup de branches de notre commerce extérieur, 
il n'y a en fait aucune limite aux demandes que les commerçants, 
ayant un capital parfaitement solide et un esprit d'entreprise Irès- 
prudent, peuvent être tentés de faire à la. Banque pour obtenir les 

mieux faire ressortir à quel des ré le- directeurs de la Banque qui ont 
été interrogés semblent avoir, eu théorie, embrassé la doctrine sur 
laquelle votre Commission a fait ces observations, aussi bien que les 
conséquences pratique- auvquellcs peut mener celle doctrine, dans les 
temps où est trés-développé l esprit des entreprises commerciales, que 
l'opinion exprimée par M. Wlùtmoie et M. Pearse : fi savoir que le 
public aurait une aussi complète garantie contre les émissions excès- 
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aives de la Banque, si le taux de l'escompte était réduit do B à i et 
même a 3 0/0. Cependant il résulte de la déposition du dernier gou- 
verneur et du sous-gouverneur de la Banque que, bien que procla- 
mant tres-haut le principe qu'il un peut pas y avoir d'excès dans leur 
circulation si elle est émise, d'après les règles qui président à leurs 
escomptes, cependant ils écartent cette opinion que dans leur con- 
duite ils poiissenl ce prinripe jusqu'à -es dernières conséquences. 

Quoiqu'ils aient dit que les demandes d'escompte de billets régu- 
liers étaient leur seul critérium delà rareté ou de l'abondance, ils ont 

pas l'escompte dans la proportion de toutes les demandes. En d'autres 
termes, les directeurs ne poussent pas à l 'extrême l'application du 
principe qu'ils représentent comme étant parfaitement sain et sûr, et 
l'on doit, par conséquent, les considérer comme ne possédant pas 
une règle distincte et certaine pour guider leur conduite dans le 
contrôle du montant de leur circulation. 

La suspension des payements en numéraire a eu pour effet de con- 
fier aux mains des directeurs de la Banque d'Angleterre, pou être 
exercée à l'aide de leur seul discernement, la charge importante de 
fournir au pays la quantité do médium de Circulation qui est exacte- 
ment proportionnée aux besoins du public. I.ans l'opinion de votre 
Commission, c'est une mission qu'il serait déraisonnable de croire 
que les directeurs de la Banque sont capables de remplir. La connais- 
sance la plus approfondie du commerce actuel du notre pays combinée 
avec la science profonde de tous les principes qui régissent la mon- 
naie et la circulation ne suffirait pus pour rendre un homme ou un 
coaseil il'IiMinuies capables d'élablir et de maintenir toujours une 
juste proportion entre le médium de circulation d'un pays et les 
besoins du commerce, Lorsque la monnaie consiste uniquement en 
métaux précieux ou en papier convertible h volonté en métaux pré- 
cieux, le cours naturel du commerce, eu établissant les changes entre 
les différents pays du monde, établit dans chaque pays en particu- 
lier, la proportion outre le médium de circulation et les besoins 
actuels du pays, d'après cet approvisionnement de métaux précieux 
que les mines fournissent au marebé général du monde entier. La 
proportion, qui est ainsi établie et maintenue par l'effet naturel du 
commerce, ne peut être établie par aucune prudence ni par aucune 
science bumaine. Si le système naturel de muuuaie et de circulation 
était abandonné pour y substituer une émission discrétionnaire de 
monnaie de papier, ce serait une erreur de croire qu'on pourrait fixer 
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des règles pour l'application exacte de cette faculté d'émission discré- 
tionnaire, quoiqu'on puisse néanmoins signaler quelques mesures de 
précaution pour modérer et contrôler ses conséquences, telles que 
relies qui sont indiquées parles eflelsd'une émission excessise sur les 
changes et sur le prix de l'or. Les directeurs de la Banque d'Angle- 
terre, dans l'opinion de votre comité, ont exercé le pouvoir dis.rrélion- 
uaire nouveau et extraordinaire qui leur a été ronlié depuis 1797, avec 
une parfaite intégrité et un profond souci de l'intérêt public, entendu 
à leur manière, ils sr snul assurément bien moins attachés à les faire 
tourner au profit do la Banque qu'un ne l'eût facilement toléré, et ils 
méritent la continuation de cette confiance que le public a eue si long- 
temps et si justement dan? l'iniégrité ;.vrc laquelle tes affaires sont con- 
duites, aussi bien que dans l'inébranlable stabilité et les fonds consi- 
dérables de ce grand établissement. Que leur récente ligne do con- 
duite renferme de grandes erreurs pratiques, qu'il es! du iplusgraiiil 
intérêt pour le public de corriger, c'est, ce dont votre Commission est 
pleinement convaincue ; mais il faut moins imputer ces erreurs aiu di- 
recteurs de la Banque, que les envisager connue l'effet d'un nouveau 
système dont le Parlement aurait dit plus toi considérer toutes les 
conséquences, quoiqu'il l'origine ou par la suite, il ait été rendu 
nécessaire comme, un evpédicnt temporaire. Quand votre Commis- 
sion considère que ce pouvoir discrétionnaire d'approvisionner le 
royaume d'un médium de circulation a été exercé sous l'influence 
de cette opinion que le papier ne pouvait pas être émis avec excès 
s'il était avance aux commerçants en escomptant de bonnes va- 
leurs payables à des périodes déterminées, et de celle autre opinion 
qu'on n'avait à se préoccuper ni du prix des métaux précieux, ni du 
cours des changes comme ne fournissant aucune indication sur la 
suffisance ou l'excès de ce papier, voire commission ne peul pas hésiter 

Si ilirv . ■■[ h 11 ■■■-jn* d-iip i.l Alt« r> ;-^nl'*' t . ..mm« 

étant en grande partie la cause Hlirientede la persistance de l'état de 
choses actuel. 



IV. 

Votre Commission va uiaiolenant continuer il evpo.-er, d'après les 
renseignements qu'elle a recueillis, quelle a été l'augmentation pro- 
gressive et quel est actuellement le montant de la circulation fiduciaire 
de notre pays, consistant d'abord en billets de la Banque d'Angleterre 
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qui ne sont pas à présent convertibles imi espèces, et, en second lien, 
en billets des banques de province qui sont convertibles, h la volonté 
du -porteur, en papier de la Banque d'Audi'lerre. Après avoir déter- 
mine le moulant du pupier de lu llanque d'Audinei'rc, votre Commis- 
sion exposera les raisons qui lui donnent à penser que le montant 
numérique do ce papier n'est pas la seule chose à considérer pour 
résoudre la question de sa surabondance ; et avant d'établir le mou- 
lant du papier des banques de province, aillant que ce mont tut peut 
être déterminé, voire Commission expliquera pour quelles raisons 
elle pense que le montant de la circulation tidii'-iiiii e des banques de 
province est limité par le moulant de celle de la lianque d'Angleterre. 

I. — Il ressort des comptes déposés devant les Commissions sur 
les affaires de Uanquc en 17117, que pendant les quelques années 
antérieures à 1700, le montant des billets île banque en rit'uilalion 
variait eu moyenne de £10.0(10.000 à £l 1 .000.000 ; très-rarement 
au dessous de £9.000.(100, il ne dépassait pas souvent d'une ma- 
nière se lisible £11.000.000. 

L'eUrnil suivant des comptes, mis sous les yeu\ de votre Commis- 
sion ou Tournis par la Banque sur sa demande, montrera l'augmen- 
tation progressive des billels depuis l'aimée I7ÎIH jusqu'à la lin de 
l'année dernière. 



Montant moyen des billets de ta Banque a" Angleterre, en circulation 
pendant chacune des mméa suivantes : 
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En relevant sur ces comptes le second semestre de l'année («09, 
on trouvera que la moyenne de la circulation a été plus élevée que la 
moyenne générale. de l'année et a été portée il tlfi .UNO. 310. 
■ Les comptes qui iigurctU dans l 'a |)|ienili ce dorment des relevés 
Irès-détaillés pour les quatre premiers mois de l'année courante, 
jusqu'au 42 mai, relevés de-quels il résolle que le montant des billets 
de banque est allé en augmentant, particulièrement pour les hillcis 
de moindre valeur. Le montant total des billets de banque en circu- 
lation, en en retranchant £1)39.990 de mandats, est, d'après la 
moyenne des deux évaluations du ;i et du 12 mai dernier, de 
£14.136.610 en billets de £.'> et au dessus, et de tu. 17a. 380 en 
billets au-dessous de £3, ce qui fait un total de £20.309.990 et, en 
y comprenant les mandats, un total de £21 .219.980. 

11 faut remarquer que la partie la plu* considérable de cette aug- 
mentation depuis 1198 porte sur les petites coupures, dont une por- 
tion doit litre considérée comme ayant été introduite pour tenir lieu 
des espèces qui manquaient a l'époque de la -usperisinn des payements 
en numéraire. On voit cependant que la quantité primitive des petites 
coupures mises en circulation après cet événement était très-réduite 
en comparaison de leur moulant actuel; une a ugi non talion considé- 
rable s'est produite de la lin de l'année 17119 a celle de l'année 1802; 
et une augmentation très-rapide a encore eu lieu depuis lemoisde mai 
de l'année dernière jusque- h aujourd'hui. L augmentation de ces 
petites coupures, depuis le )" mai 1809 jusqu'au 3 mai (810, étant 
représentée par la différence entre la somme de £1 .. : 109.470 et celle 
de £6.101.020. 

Les billets de la Banque d'Angleterre sont émis principalement 

par la Banque au gouvernement sur les impflts fonciers et sur la 
drèchc, les bons de l'Échiquier et autres valeurs, chaque année depuis 
la suspension des payements en espèces; en le comparant aux comptes 
présentés aux Commissions de 1797 et qui remontaient jusqu'à vingt 
ans en arrière, on voit que les avances annuelles de la Banque au 

faites antérieurement à cet événement; et le montant de ces avances 
dans les deui dernières années, quoique plus élevé que celui des 
avances laites pendant les quelques années ayant précédé immediate- 
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ment, est cependant infih-ieur au montantdes avances faites pendant 
une quelconque des six années précédant la restriction des payements 

En ee qui concerne le montant des escomptes commerciaux, votre 
Commission n'a pas juaé .i propos de demander aux directeurs de la 
Banque une déclaration de leur montant exact, parce que cette opé- 
ration faisant partie dis transactions privées de la Flanque comme 
compagnie commerciale, il ne paraît pas convenable de demander une 
communication de celle nature sans des motifs impérieux. Néanmoins 
le dernier gouverneur c i | e sous -gouverneur, sur le désir exprimé 
par votre Commission, ont fourni imeérhelle comparative, montrant. 

escomptes depuis l'année 1730 jusque? et y compris J 809. Ils ont 
exprimé le vis», auquel vnlrc commission croil qu'il est de son devoir 
de déférer, que ce document ne fût pas rendu public ; aussi, au lieu 
de le placer dans l'appendice qui fait suile au présent rapport, elle l'a 
renvoyé a la Banque. Mais voire Commission peut dire on termes 
généraux que le moulant des escomptes s'e.-l accru progressivement 
depuis l'année H'JG, et qu'il a atteint l'année dernière (1809) des 
proportions très-O levées par rapport même au montant le plus élevé 
dans une quelconque de.- années antérieures à (797. 

A ce propos, voire Commission tient à faire remarquer que le mon- 
tant des escomptes commerciaux de !a lt;mquo, quelque élevé qu'il 
soit, ne devrait .jamais, s'il pouvait être considéré en lui-même, fitre 
regardé comme autre cbnse que commis un j;rand bien pour le public; 
et c'est seulement l'excès do papier émis et jeté dans la circulation 
pour faire face aux escomptes, qui doit cire considéré comme un mal. 

Mais votre Commission ne doit pis manquer d'établir un principe 
Irès-important, à. savoir que le montant numérique des billets de 
banque en circulation ne peut pas être considéré du tout comme 
décidant la question de savoir si le papier est ou n'est pas excessif. 
La même somme de papier peu! à un moment donné être insuffisante 
et à un autre moment plus que suffisante. La quantilé de monnaie 
nécessaire variera dans une certaine mesure avec le développement du 
commerce; et l'augmentation de notre commereequi s'est manifestée 
depuis la suspension doit avoir occasionné une certaine augmentation 
dans la quantilé de notre monnaie. Mais entre lu quantité de mon- 
naie et la quantité de denrées il n'v a pas de proportion fixe: et 
toutes conséquences déduites d'une supposition deeeite nature seraient 
entièrement erronées. La monnaie effective du pays dépend de la 
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rapidité do la circulât in n ut du nombre d'échanges accomplis dans 
un temps donné, aussi bien que de son montant numérique; et toutes 
les circonstances qui ont une tendance à accélérer ou à ralentir le 
cours de la circulation rendent lo montant de cette monnaie plus 
ou moins proportionné au\ besoins du commerce. Il faut un montant 
beaucoup plus faible dans nu élat de crédit public Iri^-dévrloppé que 
lorsqu'une panique engage les particulier à faire rentrer leurs avances 
et à se prémunir contre les accidents par le retrait de leurs capitaux; 
et moindre aussi dans une période de sécurité commerciale et de con- 
fiance privée que lorsqu'une défiance mutuelle empêche toute transac- 
tion pécuniaire pour une époque un peu éloignée. Mais par-dessus toi», 
la même somme de monnaie sera plus ou moins proportionnée ans Be- 
soins du commerce, suivant le dei. r ré d'habileté que mettront les grands 
détenteurs de capitaux a diriger cl à économiser l'emploi du médium 
de circulation. Votre Commission pense que les améliorations qui se 
sont produites depuis longues années dans ce pays et en particulier 
dans le district de Londres, en ce qui concerne rusaee et. l'économie de 
la monnaie parmi les banquiers, ainsi que dans le mode de règlement 
des pavements com merci au s, doivent avoir contribué plus qu'on ne le 
leur a attribué jusqu'ici, à rendre la même somme suffisante pour un 
plus grand chiffre d'opérations commerciales et de payements que 
précédemment. Quelques-unes de ces améliorations sont consignées 
en détail dans l'Enquête : elles consistent principalement dans l'usage 
plus fréquent des traites des banquiers pour les payements ordinaires 
à Londres; l'invention d'apporter ces traites tons les joursaun récep- 
tacle commun, où elles sont balancées les unes par les autres; l'in- 
termédiaire des courtiers de change, et quelques autres changements 
dans la pratique des banquiers de Londres, ont eu pour effet de les 
dispenser de garder chez eux un dépôt do numéraire aussi consi- 
dérable qu'auparavant. Ou verrait certainement dans le district 
de Londres qu'il faut une moindre somme de monnaie pour faire 
le même nombre d'échanges et les mêmes payements, si les prix 
étaient restés les mêmes. 11 est bon de remarquer aussi que l'impul- 
sion donnée à la Banque d'Angleterre et la compétition du papier des 
banques provinciales ont eu pour effet de confiner de plus en plus le 
papier de la Banque d'Angleterre dans l'intérieur de Londres et du 
district adjacent. Toutes ces circonstances ont dû coopérer a rendre 
nécessaire, pour satisfaire aux exigences d'un commerce croissant, 
une augmentation du papier de la Banque d'Angleterre plus petite 
qu'elle n'aurait dû l'être dans une autre situation; et elles ont montré 
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combien it est iiupossiEiln, d'aprtS le montant numérique du papier 
seul, de décider s'il est eicessif OU non : on doit avoir recours h un 
critérium plus sûr que votre Commission ;t déjà signalé et qu'on ne 
trouve que dans l'flat des changes et le prix de l'or en lingots. Les 
circonstances particulières des deu\ années qui sonl si remarquable* 
dans l'Iiistoire récente de mitre circulation, I7!i:t et 1707, jettent, une 
grande lumière sur le principe qui; votre Commission vient d'établir. 

runlianee dans la circulation de la province et, comme conséquence, 
par une afïlueiice de demandes qui se porta sur celle de Londres. 
La Banque d'Angleterre ne pensa pas pouvoir élargir le cercle do ses 
émissions pour faire face h cette demande rrois.aute, el les billets, 

cause de cette panique , se trouvèrent insuffisants pour les paye- 
ments nécessaires. Au milieu de celle crise, le Parlement appli- 
qua un remède très- semblable, dans son effet, à une augmen- 
tation des avances et des émissions de la Banque ; il autorisa & prêter 
des bons de l'Échiquier a tous les commerçants qui en réclameraient, 
moyennant uni; garantie sérieuse; et la confiance que cette me- 
sure répandit, ainsi que les facilités pins grandes qu'elle donnait 
|iour obtenir des billets île Banque par la vente des lions de l'Echi- 
quier, firent, rapidemenl m-s-it la délrr-.-o de Londres et de la pro- 
vince. Sans émettre une opinion sur la convenance de la manière 
particulière dont cette opération lui accomplie, votre Commission 
pense que c'est là une démonstration importante de ce principe 
qu'une augmentation dans les avances est le vrai remède contre ce 
manque accidentel de confiance dans les districts depmvince, auquel 

1797 furent les mCtnes que celles de 1793; une crainte d'invasion, 
une afilueiicy de demandes au\ italiques de province pour avoir de 
l'or, la faillite de quelques-unes d'entre elles, et une affluence do de- 
mandes à la Banque d'Angleterre, produisant une crise comme celle 
de iW-i, el contre laquelle peut-être on aurait pu trouver un remède, 
si la Banque d'Angleterre avait eu le courage d'étendre, au lieu de 
restreindre , ses avances et ses émissions de hlllets. Quelques per- 
sonnes en petit nombre étaient alors de cet avis, ainsi qu'il résulte 
du rapport du comité secret des Lords; et le dernier gouverneur et le 
sous- gouverneur de la Banque ont déposé devant votre Commission 
qu'eu.v-nièmes el beaucoup de directeurs sont maintenant convaincus 
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qu'il est démontre par l'expérience de l'année 1797, que la dimi- 
nution de leurs billcls dans cet h; circonstance aiait augmenté la 
détresse publique : opinion à la justesse de Incjuclle votre Commis- 
sion s'associe entièrement, 

Il semble à votre Commission que l'expérience de la Banque d'An- 
gleterre en 1793 et 17!I7, mise eu opposilion avec les faits consignés 
dans le présent rapport, enfuie à ne pas perdre de vue une distinc- 
tion très-importante entre cette demande d'or faite à la Banque pour 
alimenter les ranau.v de la circulation domestique, demande quelque- 
fois grande et soudaine, occasionnée par un manque de confiance, 
et cette demande d'or faite à la Banque par suite d'un état défavo- 
rable des changes étrangers. La première, tant que la Banque main- 
tient son grand crédit, peu I être satisfaite par une augmentation ju- 
dicieuse des avances faiU's au pays ; la seconde, tant que la Banque 
ne paye pas en espères . doit suggérer aux directeurs cette question, 
h saioir si leurs émissions ne sont pas déjà trop abondantes. 

Votre Commission trouve une grande satisfaction à penser que les 
directeurs savent parfaitement qu'ils peuvent se tromper en faisant 
des avances tres-re s freintes aux époques de stagiinlinn du crédit; et 
elle est formellement d'asis que, quoique les directeurs de la Banque 
dussent avoir pour règle générale de diminuer leur papier dans le 
cas d'une longue persistance de la cherté des métaux précieux et d'un 
état défavorable du change, cependant il est essentiel aux intérêts 
commerciaux du pays et h l'accompli-seniL'ul général de ses engage- 



sur ce sujet quelque difficulté ou quelque appréhension générale et 
sérieuse, elle pourrait, dan- l'opinion de lotiv Commission être com- 
battue sans danger et m ce avantage pour le public par une libéralité 
dans l'émission du papier de la Banque d'Angleterre proportionnée 
a l'urgence du cas particulier. Bans ces circonstances , c'est à la 
Banque qu'il appartient d'examiner, en ne perdant pas de vue les 
intérêts immédiats du public, jusqu'à quel point il est possible de 
réduire sou papier, plulot par une réduction graduelle de ses avances 
uu gouvernement que par une suppression brusque des escomptes 
quelle fait aux commerçants. 

2. — Avant que vol.ee Commis ion continue à exposer les rensei- 
gnements recueillis par elle relativement au montant du papier des 
Banques provinciales, elle doit vous faire observer que, pendant tout 
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le temps que les pavements de la Italique en c>jiit<-> seront suspendus, 
tout le papier des banquiers du province sera une sorte de construc- 
tion Élevée sur les fondations iln papier de In Banque d'Angleterre. 
Ce niera e frein qui sert, avec la convertibilité en espèces sous un 
meilleur système . à arrêter tout excès dans mir partie quelconque 
de la circulation fiduciaire, ce même frein sert, avec le système actuel 
ii réprimer l'excès du papier des Banques de province, au moyen de 
sa convertibilité en papier de la Banque d'Angleterre. S'il y a excès 
d'émission de papier dans un, district provincial, pendant que la 

province entre les main-, préférant aelietec â Londres uîl les choses 
sont à plus bas prix , retourneront ce papier de province au ban- 
quier qui l'aura émis et Jùi demanderont des billets de la Banque 
d'Angleterre ou des traites sur Londres ; et ainsi , l'excès du papier 
de province étant continuellement retourné à ceux qui l'ont émis 
pour avoir du papier de la Banque d'Angleterre, la quantité de celui- 
ci limite nécessairement et effecti muent ta quantité du premier. 

C'est ce que. démontre le relevé qui a déjà été donné de l'excès et 
de la limitation subséquente du papier des Banques d'Ecosse vers 
l'année H 03. Si le papier de la Banque d'Angleterre devait lui-même, 
is une époque quelconque, être émis avec e\eos , pendant la suspen- 
sion des payements en qumérnire, il pourrait y avoir, de la part des 

tructious qu'on élève dessus admettent une e\teiisu>ti pivporl bimclle . 
Et ainsi, sous l'empire d'un tel système , l'excès du papier de la 
Manque d'Angleterre produira son elfet sur les prix non pas dans la 
mesure de l'augmentation qu'il aura rei;ue, mais dans une proportion 
beaucoup plus élevÉe. 

H n'a pas été nu pouvoir de la Commission d'obtenir îles renseigne- 

tant du papier des Manques provinciales eu circulation. Mais elle est 
amenée à conclure de tons les tV'iinii.miages qu'elle a pli recueillir 
sur ce sujet, non seulement qu'un grand nombre de nouvelles 
flanques provinciale- nul été établies dans ce- deux dernières années, 
mais aussi que le montant îles émissions de celle: qui ont étéctablie- 
plus anciennement a élé en général très-ruiisidcrahlcmeul augmenté : 
tandis que, d auliv part . la situation elc\éc ilu crédit collimercial et 
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public, la facilité proportionnée de convertir à courte date toutes les 
videurs publiques et comme rendes en papier de lii Italique d 'Angle- 
sur le papier de la Banque d'Angleterre . mit probablement rendu 
inutile pour les Banques provinciale- île tarder entre leurs mains 
un dépôt impartant et permanent de papier de la Banque d'Angle- 
terre. Il parait raisonnable de croire que le montant total du stock 
improductif de tontes le- lianqurs pro\ innalr-, consistant en espèces 
et en papier de la flanque d'Angleterre, est beaucoup moindre à noire 
époque, sous l'empire d'une circulation trcs-drvelnppée , qu'il ne 
l'était avant la suspension de 17(17, La tentation d'établir des Danques 
provinciales et par suite d'émettre des billets, s'est considérable- 
ment accrue. On peut conjecturer le montant probable de ces émis- 
sions, ou du moins leur récente augmentation , ainsi que le pense 
\otre. Commission, d'après le montant des droits de timbre payés 
pour les billets dont la réémission e>t autorisée par les Banques de 
province dans la (iraude-llreta^ne. Le chiffre total de ces droits pour 
l'année finissant le 10 octobre 1808, parait avoir été de £60,.-i22. 
iB. li, et pour l'année finissant le 10 octobre 1800, de £175,129. 
i7. 7. H faut remarquer, cependant, qu'au 10 octobre 1808, les 
droits ont subi une augmentation d'un peu plus d'un tiers; et que 
quelques dispositions ont été [irises pour impo-er une limite à la ré- 
étnission de tons les billets n'evrédaut pas V.2. 2. 0, ce qui a eu pour 
effet de produire une demande plus qu'ordinaire de timbre ou de 
billets de cette dénomination pendant l'année 180!). 

Par suite de cette circonstance, il parait impossible de déterminer 
quelle a été rauj;tnentatinn réelle dans la circulation des billets n'ev- 
cédant pas 12.12.0 pendant l'année dernière ; mais eu ce qui con- 
cerne les billets d'une valeur >upérieure, aueiiu changement n'ayant 
été apporté ù la loi relative à leur réémissiou, la comparaison sui- 
vante donne le meilleur relevé qui puisse être tiré des documents 
déposés devant la Commission, de l'addition faite en 1809 au nombre 
de ces billets. 
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.Vom/nr des billets des Banquet de province supérieurs A £2.2, timbrés durant 
tes années finissant le 10 octobre 1803 et le 11 octobre 1809. 




— 5.5 — !» 198,173 380,006 

— i!D _ 30 ■ 1!,I25 

H — 50 u 874 

— 5D — 108 » !,61l 



En admettant que les billets de ces deux premières catégories 
ont été émis pour la dénomination la plus basse à laquelle les 
droits les attachent respectivement, et tels sont la plupart des hil- 
lets que l'on rencontre dans la circulation de province, savoir les 
billets de £5 et de £ 10 (quoique dans la seconde classe il y ait un 
nombre considérable de billets de £20), et même eu laissant en de- 
hors de la comparaison les billets des trois dernières classes, dont 
l'émission est réservée, en fait, aux Banques d'Écosse autorisées, le 
résultat serait que, sans y comprendre l'augmentation dans le nombre 
des billets au-dessous de £2.2, le monlant du papier des Banques 
provinciales timbré pendant l'année finissant le 10 octobre 1809 a 
excédé celui de l'année finissant le 10 octobre 1808 de la somme de 
£3.09i).3i0. Votre Commission ne peut pas faire une évaluation 
positive du montant du papier des Banques provinciales annulé et 
retiré de la circulation dans le courant de l'année dernière. Maïs en 
considérant que c'est l'intérêt et la pratique des banquiers provin- 
ciaux de se servir des mêmes billets le plus longtemps possible ; que, 
d'après les dispositions uriudlli's de la loi, il n'y a pas de limitation 
de temps pour la rééniission de ceux qui n'excèdent pas £2.2; et 
que tous les billets d'une valeur supérieure peuvent être réémis pen- 
dant trois ans après la date de leur première émission ; il parait dif- 
ficile d'admettre que le montant des billets au-dessus de £2.2 annu- 
lés en 1809 ait été égal au montant des billets timbrés en 1808; 
mais, même dans cette hypothèse, il y aurait encore pour l'année 
1809 dans les billets de £o et de £10 seulement, une augmentation 
s 'élevant à la somme indiquée ci-dessus de £3 . 09!î . 3i0, a laquelle il 
huit ajouter une augmentation, pendant la même période, des billets de 
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la Banque d'Angleterre, s'élevant n la somme de £l -SOO.OOOenviroD, 
ce qui fait dans l'année 1H03 une augmentation totale de, 4,(100,000 
û 5,000,000 dans la circulation de la Grande-Bretagne seule, en dé- 
duisant seulement la quanti té d'or nui peut avoir été retirée delà cir- 
culation actuelle pendant le cours de ladite année, quantité qui ne 
peut pas avoir été très-eousid érable, et aussi en faisant sa pari a une 
certaine auenicntatiiiu du papier de province, qui, bien que timbré, 
peut ne pas être dans la circulation actuelle. Celte augmentation dans 

I . .1 . lill.l.- .1. I mi',,- Û.iw.nU-' I .111. . ■) ri.n'l. . I.. fii. I.pf ". 

avoir fait ces déduction?, doit être probablement très-peu au-dessous 
du chiffre qui, presque chaque année, depuis la découverte de l'Amé- 
rique, est venu s'ajouter au numéraire circulant dans l'Europe en- 
tière. Ainsi que voire Commission a déjà eu occasion de le faire re- 
marquer, quoiqu'on ne puisse tirer aucune et inclusion certaine du 
moulant numérique du papier eu circulation, considéré, abstraction 
faite de tontes les autres circonstancié, pour rrconuailre l'excès de ce 
papier el encore moins pour déterminer la proportion de cet excès ; 
cependant il faut remarquer que le fait d'une augmentation rapide 
et considérable dan- ce moulant, lorsqu'il se lie avec tons les signes 
d'une circulation dépréciée, fut jaillir l'évidence la plus forte à l'appui 
de cette assertion, que c'est faute d'un frein suffisant que les émis- 
sions de ce papier n'ont pas été contenue* dans la limite convenable. 

Votre Commission ne peut pas abandonner cotte partie du sujet 
sans ajouter que l'addition de £4.000.000 à £3.000.000 à la circu- 
lation fiduciaire de ce pays a occasionné une dépense très-minime à 
ceint qui onl fait cette émission, puisque seulement £400. 000 environ 
ont été payées pour droits de timbre au Trésor public, et que, proba- 
blement pour les motifs déjà exposés, les Banques provinciales n'ont 
pas jugé nécessaire, pour faire face à leurs émissions additionnelles, 
de déposer une valeur correspondante d'or on de billets delà Hanque 
d'An gicler re. 

De sorte que ces Banques, ainsi qu'on peut le démontrer claire- 
ment, ont pu, sons la protection île la lui qui les garantit virtuelle- 
ment contre de telle- demandes, pendant les ilou/c ou quinze der- 
niers mois, avec des frais insignifiants, et presque sans aucun risque 
pour leurs crédits respectifs comme marchands de monnaie de pa- 
pier, créer des émissions s 'élevant à plusieurs millions, faisant le* 
fonctions à leur proSt, dès le premier moment et dans leurs mains, 
d'un capital qui, lorsqu'ils s'en servent comme tel, se mêle successi- 
vement dans la masse de la circulation, dont la valeur, en échange 
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des autres de urée s, est diminuée en proportion de l'accroissement 
Si votre Commission pouvait penser que la sagesse du Parlement 

île .'on^i'.juf iu-'*> extrêmes et très-préjudiciables an bien public, elle 
n'Inciterait pas h exprimer l'opinion qu'il faudrait trouver un moyen 
de faire participer l'Ktm beaucoup plus largement aux prolits résul- 
tant du système actuel ; maïs comme c'est une politique qu'elle ne 
désire recommander en aucune façon, die terminera ses observations 

d'État de ce pays, elle oon-iilèv.- um- t-i nul;il !i m de papier constam- 
ment convertible en espèces, comme nue dos plus grandes amélio- 
rations pratiques qui puissent eue introduites dans l'économie 
politique et domestique d'un État quelconque, et elle estime que 
l'établissement de Manques provinciales émettant un papier de cette 
nature est une de.s parties les plus précieuses et les plus essentielles de 
cette amélioration dans notre royaume : aussi votre Commission est- 
elle désireuse au môme nVeré de revenir, aussi prninptemeut que pos- 
sible, au premier état do choses : convaincue, d'une part, qu'un aban- 
don permanent et systématique dos aurions errements doit avoir, eu 
lin de compte, pour conséquence, entre antres calamités, la destruc- 
tion du système lui-même ; et, d'autre part, qu'un tel événement duit 
être conjuré avec d'autant plus d'énergie que c'est seulement dans 
un pays comme celui-ci, où la bonne foi privée et publique est main- 
tenue a un si haut puint, et oit, avec l'heureuse union de la liberté 
et de la loi, la propriété et les valeurs de toute sorte qui la représen- 
tent sont également protégées contre les empiétement* du pouvoir et 
la violente de- commutions populaires . que les avantages de ce sys- 
tème, dégagés de tous les ilangers, peinent être sentis d'une manière 
permanente et portés il leur plus grand développement. 

D'après les faits et les arguments soumis à l'examen de votre Com- 
mission dans le cours de son Enquête, elle s'est formé une opinion 
qu'elle soumet n la Chambre : c'est qu'il y a actuellement un excès 
dans la circulation fiduciaire de notre pays, dont le symptôme le 
moins équivoque est la cherté excessive des métaux précieux, et, ù 
coté de cela, le taux très-bas des changes avec le continent ; que cet 
t\eès doit être attribué k l'absence d'un frein suffisant et d'un con- 
trôle dans les émissions de papier de la Banque d'Angleterre, et, dans 
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l'origine , à la suspension des payements en espèces, qui a détruit le 
contrôle naturel et véritable. Pour formuler sur ce sujet une appré- 
ciation générale, votre Commission pense qu'on ne peut trouver une 
sauvegarde sûre, certaine et constamment suffisante contre cet excès 
de circulation fiduciaire que dans la convertibilité de ce papier ezi 
espèces. 

Votre Commission ne peut donc que regretter que la suspension 
des payements en espèces, qui, sous son jour le plus favorable, ne 
pouvait être considérée que comme une mesure temporaire, ait été 

11 i i i,.- | h, |.im h,, ni, •jiii |-u la nitiiiK' r.- 

dont est conçu l'acte qui la maintient actuellement, ou ait donné h 
cette mesure le caractère d'une mesure de guerre permanente. 

Votre Commission pense qu'il serait superflu de faire ressortir en 
détail les désavantages qui doivent résulter pour notre pays d'un ex- 
cès général dans mitre luuimaie, Ici qu'il en diminue la valeur rela- 
tive. L'effet d'une telle augmentation de pris sur toutes les transac- 
tions monétaires pour un long temps; le dommage inévitable souffert 
par les rentiers et par les créanciers de toutes sortes, privés ou pu- 
blics; le profil involontaire acquis par le gouvernement et par tous las 
autres débiteurs : voilà des conséquences Imp évidentes pour avoir 
besoin de preuve, et trop contraires à la justice pour être laissées 
sans remède. Aux yeux de votre Commission, un des effets les plus 
importants de cet état de choses, c'est l'ititluenee qu'il a exercée sur le 
salaire des travaux ordinaires des champs, du salaire dont le taux, 
comme personne ne l'ignore, suit plus lentement les changements dans 
la valeur de la monnaie que le prix de toute antre espèce de travail ou 
de denrée. El votre Commission se contente de citer quelques classes 
de serviteurs publics dont le salaire, une Ibis qu'il a été augmenté par 
suite de la dépréciation de la monnaie, ne peut pas être aussi facile- 
ment ramené à son taux primitif, même après que la monnaie a re- 
couvré sa valeur première. Le progrès futur de tous ces inconvé- 
nients et de tous ces maux, si on ne ['arrête, doit avant longtemps 
jeter une conviction pratique dans l'esprit de ceux qui peuvent encore 
douter de leur existence ; mais même l'aggravation progressive du mal 
serait - elle moins probable qu'elle ne parait l'être aux yeux de votre 
Commission, elle ne peut s'empêcher d'exprimer l'opinion que l'in- 
légrîté et l'honneur du Parlement sont intéressés a ne pas autoriser 
plus longtemps que ne l'exigera une impérieuse nécessité la conti- 
nuation dans ce grand pays commercial d'un système de circulation 
dépourvu de ce frein ou de ce contrôle qui maintient la valeur de la 
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monnaie et qui, par ia permanence de cet étalon commun de la va- 
leur, garantit Injustice et la bonne foi qui sont, l'essence îles transac- 
tions monétaires et des obligations d'homme il homme. 

Votre Commission duit encore -Uuialer la tentation d'avoir recours 
à une dépréciation mé.mc de la valeur de la monnaie d'or par une 
altération de l'étalon, il laquelle le Parlement cédera forcément à la 
suite d'une surabondance considérable et proloue.ee de papier. Elle a 
été la ressource de beaucoup de pjuverncnicnts dans îles circonstances 
analogues, parce quelle est le remède qui -'offre le premier et le plus 

système qui ferait préférer la réduction île. la m< mnaie au -dessou- 
de la valeur type du papier, au lieu de relever le papier jusqu'il la 
valeur type de la monnaie. 

C'est pourquoi votre Commission, après avoir examiné rc sujet avec 
mûre réflexion , déclare à la Chambre que son opinion est : que le 
système de circulation du pays doit, être ramené avec toute la célérité 
compatible avec le- précautions nécessaires, au principe l'rmdauicntal 
des payements en espèces à la volonté du poiteur dit papier de la 
Banque. 

Votre Commission a compris que des remèdes ou des palliatifs de 
différente nature ont été projetés ; tels qu'une limitation forcée du 
montant des avances et des escomptes de la Banque pendant tout le 
temps que la suspension sera maintenue; on une limitation forcée, 
pendant la même période, du taux des bénéfices et du dividende de la 
Banque, en faisant profiter le public rlu surplus de ce taux. Mais, 
dans l'opinion de votre Commission, des projets si indirects, pour 
pallier les maux possibles résultant de la suspension des payements en 
espèces, seraient louL à lait insuffisants pour le but qu'on se propose, 

■ .pi -il fi. ( »-iirfni juin ii- |.-.. c I» | i"[" rt - . .>irr. ci qie-, 

-i elle était fixée, elle pourrait a^.Liraver beaucoup les inconvénients 
d'une pression temporaire; et même si on pouvait eu faire ressortir 
l'efficacité, on pourrait encore objecter que ces mesures sont une 
atteinte très-préjudiciable aux droits de la propriété commerciale. 

D'après la meilleure opinion que voire Commission a été à même 
de se former, il ne peut y avoir de remède suffisant pour le présent 
ou de sécurité pour l'avenir que dans l'abrogation de la loi qui sus- 
pend les payements en espèces de la Banque d'Angleterre. 

Pour faire un changement aussi important, votre Commission 
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pense qu'on rencontrera quelques difficultés, et qu'il y a quelques 
dangers éventuels pour la Banque, contre lesquels il faut se prémunir 
[rè,-fortement .'I avec le plus {.'raid sein. Mais un peut se prémunir 



dant pour cela un délai amplement suffisant pour In terminer. Votre 
Commission est assurée que le Parlement peut confier en toute sûreté 
au discernement, à l'expérience eL n l'intégrité des directeurs de la 
Banque ce qu'il croira nécessaire de faire ; et que les directeurs de 
celle grande institution, au lieu de l'aire cau-c commune avec ceux 
qui ont un intérêt passager à répandre l'alarme, s'inspireront de 
ron>idéraliuns plus élevée- au point de vue des intérêts de la Banque 
comme étant intimement liés à ceux du public. La manière particulière 
de reprendre peu a peu les payements m espèces, doit être, en grande 

pnrii< . Un *-'ir- >■ ■ !>■■* ■ " 1 i>||''- ■ ute-n •!■ I* foi-i]»*, 

et le Parlement n'a guère autre chose à faire qu'à fixer définitivement 

autrefois, obligatoires. Le délai accordé doit être large, afin que les 
directeurs de la Banque aient le temps de trouver leur voie et que, 
étant toujours en éveil sur les rirrnii. lances qui peuvent les guider, 
et, profitant ^uleiueiil des cirronstances l'ai arables, ils puissent dou- 
cement rétrograder et sauvegarder à la fois leurs propres affaires 
comme compagnie et celles du crédit public ut commercial, qui n'est 
sûr que lorsqu'il n'éprouve aucun embarras. 

Dans cette pensée, votre Commission voudrait ajouter que la sus- 
pension des pavements en espères ne peut rire alirotée dans un délai 
plus court que deux ans à dater d'aujourd'hui; mais votre Commis- 
sion pense que le Parlement peut des à présent prendre des mesures 
pour faire cesser, il la lin de cette période. l'eti'H des statuts qui ont 
imposé et maintenu la suspension. 

En indiquant relie période de deux ans, vntiv Commission n'a pas 
perdu de vue cette circonstance que, avec la loi lelle qu'elle est à pré- 
sent, la Banque serait amenée à payer en espèces six mois après la 
ratification d'un traité de paix définitif; de sorte que, si la paix était 
conclue dans ce délai, la recommandation de \otre Commission sem- 
blerait avoir pour effet de reculer au lieu d'avancer la reprise des 
payements en espèces. Mais elle pense que si la paix devait être im- 
médiatement signée, dans l'état actuel de notre circulation, il serait 
très-hasardeux de forcer la Banque à paver en espèces dans les six 
mois, et celte mesure serait ab-ohuiinil impraticable. Sans doute, le 
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rétablissement de la paix, eu ouvrant un nouveau champ aux entre- 
prises commerciales, multiplierait, au lieu de les restreindre, les de- 
mandes d'escompte faites â ia Barque, et il serait particulièrement 

treiudrc soudainement et notablement ses émis-ion?. C'est pour- 
quoi votre Commission pense que, même si la paix se, faisait, il ran- 
cirait donner deux ans à la Unique pour ivp rendre ses payements en 
espèces; mais dan? le cas où la guerre continuerait, les payement* 
devraient être repris dans ce délai. 

Votre Commission n'est pas restée indifférente h cette ronsidéra- 
tion qu'il pouvait se produire des circonstances politiques qui pour- 
raient Cire considérées comme un argument eu faveur d'une certaine 
prolongation de la période proposée pour reprendre les payements en 
espèces ou même en faveur d'une nouvelle loi pour leur suspension 
temporaire après que la Banque les aura repris. Votre Commission 
est loin cependant de songer à la nécessité de revenir, dans aucun 
cas, au système actuel. Mais si l'on pouvait supposer qu'il pût ja- 
mais se produire une occasion de recourir à une nouvelle mesure 
lie suspension fi une époque quelconque, votre Commission pense 
qu'elle ne pourrait jamai- a aucun degré être [ondée sur l'état des 
changes avec l'étranger (que la Banque a un pouvoir général de con- 
trôler ainsi qu'elle l'a surabondamment démontré), mais bien sur un 
état de choses politique produisant, ou rapablc d" produire bientôt, une 
panique intérieure ayant pour elfet de provoquer une demande d'es- 
pèces, pour les besoins privés, telle qu'aucun établissement de banque 
t ne pûl y suffire. Au point, de vue de la dépréciation extraordinaire des 
changes qui a eu lieu récemment et de l'élévation du prix de l'or, un 
retour au système ordinaire de la llauque est particulièrement ré- 
clamé. C'est le seul moyen de rétablir la conliauce générale dans le 
médium de ci feula lion du fo} :uuuc; et I attente -éviou-e de cet évé- 
nement donnera de la force s. une réduction préparatoire de la quan- 
tité de papier et à toutes les autres mesures qui s'accordent avec les 
vrais principes de la Banque. 

La connaissance de l'époque à laquelle la Roupie sera obligée de re- 

cialemont dan- l'hypothèse oii le cliange continuerait a baisser (ce 
que l'on comprendrai! de plus en plus comme étant la conséquence 
d'un excès de papier et. de la dépréciation qui en est In suite), pourrait 
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«induire, sous l'empire d'un mauvais état des affaires publiques, il un 
tel manque de confiance (spécialement parmi les étrangers) dans la 
résolution du Parlement de revenir à l'élalnn léijnl de la mesure des 
payements, qu'il pourrait précipiter encore la naisse des changes et 
conduire au\ résidhits les plus désastreux pour le crédit. 

Quoique les détails pratiques du meilleur moyen de revenir aus 
payement'' en espèces doivent être laissés à l'appréciation île la Ban- 
que d'Angleterre, ainsi qu'on l'a déjà dit, eeviiunes mesures de pré- 
caution devraieul être prises, sous l'autorilé du Parlement, pour la 
convenance de la Banque elle-même et pour la sécurité des autres 
r[a!>lisse[uciits de banque eu province et en Irlande. 

Votre Commission pense qu'il serait avantiipeux pour la Banque 
de lui permettre d'émettre des billets d'une valeur inférieure à £. r i 
pendant quelque temps après iju'elle aura repris les payements en 
espèces. 

Il serait utile aussi pour les Banques autorisées d'Irlande el d'E- 
cosse et pour toutes les Banques provinciales de n'être pns obligées de 
payer en espèces pendant un certain temps après la reprise des paye- 
ments en espères par la Banque d'Angleterre; mais de continuer 
pendant une courte période, conformément à la pratique actuelle, à 
être seulement obligées de payer leurs propres billets avec ceux de 
la Banque d'Angleterre. 



(Traduit par M. E, Marue.) 
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Constitué dans le but spécial d'étudier les effets produits par le? 
lois qui réglementent ou restreignent {'intérêt de t'anjent, et devant 
faire connaître son opinion, a cet égard, a la Chambre des Communes, 
le Comité qui a reçu, en outre, l'autorisation de s'appuyer sur les 
textes des dépositions faites devant lui, a, conformément aux ins- 
tructions de la Chambre des Communes, étudié la question dont il 
s'agit, et s'est trouvé d'accord pour adopter les résolutions suivantes : 

I'heuière résolution. — Le Comité cxpriitir l'opinion que les 
lois qui réglcmeulent m n siif louent le taux de l'intérêt ont été le 
plus souvent éludée;, cl. im'dles ont manqué leur but, qui était de 
limiter ce laui ; que, dans ces dernières années, le taux de l'intérêt 
du marché s'étant trouvé continuellement supérieur au taux légal, 
ces lois ont ajouté aux cli;ii';j(;s dus perer unies qui empruntaient sur 
des garanties effectives et poussé ces personnes à recourir au sys- 
tème des ANMJirÉs, ce qui n'était qu'un préteste pour obtenir un in- 
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térêt plus élevé que l'intor^L légal; que ces lois, enfin, ont été la 
source de charges énormes pour les emprunteurs, et les ont souvent 

nr tnnt pas -iiri'i^itilili's d'une application nette dans la plupart de 
transactions du commerce actuel i qu'elles lai--enl une grande incer- 
titude sur la légalité de ers Irrinsariiniis, ci -oui, par suite, une cause 
fréquente d'embarras et de procès. 

Troisième bésolctios. — Le Comité exprime l'opinion que le taux 
de l'intérêt du marché se trouvant, actuellement au-dessous du taux 
lésai, ce serait une excellente occasion pour abroger les lois sur 
l'usure. 

30 mai ISIS. 
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52. Principes qui déterminent le taux de l'intérêt. 
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valeur des autres marchandises. 

57. Les lois sur l'usure ont créé ce qu'elles avaient voulu éviter: 

lea emprunts milieux et usuraires. 

58. Ces lois excitent h l'exportation des capitaux. 
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90. Les lois sur l'usure sont préjudiciables a la propriété foncière, 

91. Elles ont engendré les emprunts sur annuités, opérations à la 

fois funestes au préteur et a l'emprunteur. 



DigilizGd by Google 



66 ESOCÊTE DE 1818. 

94. Avantages que la propriété foncière retirerait de l'abolition de 

96. Précautions a prendre en cas d'abolition de ces lois. — Fraudes 

auxquelles les annuités ont donné lieu. 

97. Le Gouvernement et la société tout entière n'ont qu'à gagner 

a l'abolition de lois qui août violées k chaque instant. 
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182. Elles n'empêchent pas le prix de l'argent de s'élever. 
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industrie, en Angleterre, exigent le maintien des lois sur 
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221. Eu 1815, les escomptes à Londres ont été lout autant gésiés 

par les lois sur l'usure que pur les emprunts. 
224. L'élévation du taux de l'escompte n'amène pas touiours des 

ventes forcées. 
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447, 457 et 400. Régime légal du taux de l'intérêt actuellement 
et à diverses époques en Hollande, ù Hambourg, à Gènes, 
à Livourne, a Cadix, a Lisbonne, a Paris, a Saint-Péters- 
bourg, à Trieate, aux Etats-Unis. 

453. Fluctuation du taux de l'escompte en Hollande de 1795 
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457. L'élévation du taux de l'intérêt moins redoutée il Hambourg 
que le défaut d'argent. 
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térêt pourrait réaliser et des inconvénient» auxquels le3 
lois sur l'usure soumettent la propriété foncière et le com- 
merce. 
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472 et 492. Elles entravent toute bonne distribution du capital. 
474. Elles sont sans influence pour les emprunts du Gouver- 

47B. Leur abolition ne peut être immédiate. 

479. Avantage qu'aura pour la propriété foncière comme pour le 

commerce leur amélioration progressive. 
488. Leur abolition profiterait surtout au petit commerce et a la 

petite industrie. 

494. Ces lois gênent les opérations sur nantissement. 

495. CommPrc;a[ila et légistes ne savent pas précisément ce que 

c'est que l'usure. 
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LE COMITÉ D'ENQUÊTE SUE LES LOIS QUI RÈGLENT LE TAUX 
DE L'INTÉRÊT DE L'ARGENT. 
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1. Voire attention s'est-elle portée sur les lois restrictives du 
taux de l'intérêt?— Oui. 

2. Votre expérience ou vos réflexions vous permettent-elles de 
dire ai ces lois sont avantageuses? — J'en ai une opinion toute 
contraire. 

3. Comment cela? — Mon e\-périet]ee île banquier et d'homme 
de bourse m'autorise ù dire qu'en presque toutes circonstances, ces 
luis mû (M- ûlmW'iïri et qu'elles ne sont préjudiciables qu'ans per- 
sonnes qui les observent consciencieusement. 

4. Le rappel de ces lois aurait- il pour effet d'élever ou d'abaisser 
la moyenne du taux de l'intérêt? — L'effet de ce rappel serait, ja 
crois, tr és-i ns i«rni Haut; sa tendance serait peut-être d'abaisser le 
taux de l'intérêt. 

5. Lorsque les fonds publics produisent un intérêt supérieur à 
5 0/0, leslois sur l'usure, qui entravent alors la liberté des escomptes, 
ne sont- elles pas préjudiciables au commerce? — Ces lois sont 
encore nuisibles dans d'autres circonstances; il arrive souvent que le 
prix des fonds publics donne moins de 5 0/0 d'intérêt, tandis que le 
taux de l'intérêt sur le marché est fort au-dessus de 5 0/0. 

6. En fait, pendant lesderniéres années, leslois sur l'usure u'ont- 
elles pas été préjudiciables au commerce? — Oui, je le crois. 
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7. Avcz-vous quelque doute a cet égard?— Aucun, en tant qu'il 

s'ugit de faits dont persnnuelleiuonl couniiiss;ii]oo ; la facilité îles 
moyens que le commerce avait h sa disposition pour éluder ces lois 
ii beaucoup diminué ces inconvénients. 

8. Pouvait-on les éluder avec succès? — L'ordre naturel dans 
des opérations dont se compose une transaction commerciale a pur 

9. Comment a-t-on éludé ces lois? — Dans les opérations spé- 
ciales dont je m'occup», c'est-à-dire les achats et ventes de fonds 
publics, on élude ces lois au mu\ en de lu dillerenec qui existe «uts-o 
le prix de l'argent et le pris murant des fonds publics. Cette diffé- 
rence permet nu pu rteu r de titres d'emprunter à plus de 5 0/0 
d'intérêt on de prêter au-dessus de ce taux, si la différence entre le 
prix dû l'urgent et le four- dos fond.- publies donne plus de 5 (I/O. 

10. Ces sortes d'opérations se font-elles sur une grande échelle? 
— Oui, sur une trus-:.Taude échelle; elles sont de pratique constants 
etordiuaire. 

11. La différence entre le comptant et le fin courant pour les 
fonds publics est ce qu'on appelle ■ report, ■ n'est-ce pas ? — Oui. 

12. La légalité du report n'a-t-elle pas, il y a quelque temps, 
donné lieu a un procès? — Oui. 

13. Pendant quelque temps, ee procès n'a-t-il pus diminué con- 
sidérablement les opérations de report, tout au moins celles qui 
consistaient ii acheter et ii vendre ii la même personne? — Oui. 

14. Voulez-vous être ussez bon pour faire comiaitre au Comité 
votre opinion sur ces lois? — Autan: que mon expérience personnelle 
me permet d'apprécier ees lois, il n'est rien de plus facile que de les 
éluder. Après le procès auquel on vient de friirc allusion, les reports 
si' continuèrent au moyeu d'un changement dans les quantités de 
titres qu'on avait a livrer, soit au comptant, soitaterme. Aupara- 
vant, lors de chacune des deux périodes île l'opération, on achetait 
et on vendait une même quantité de titres. Mois après ce procès, 
quelques personnes timides se crurent parfaitement en sûreté au 
moyen d'une différence insignifiante entre la quantité de titres 
achetée et la quantité de titres vendus; on se crut alors aussi parfai- 
tement en sûreté que. si on avait acheté au comptant des titres h 
une personne et qu'on les eût revendus il terme à une autre. 

15. L'illégalité réelle ou supposée du report a-t-elle pour effet 
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[l'eu élever lo prix? — Les opérationn à terme sur fonds publics 
sont, en bien des cas, des opérations illégales ; par conséquent, elles 
ont des effets dont le report doit se ressentir. Un capitaliste, qui 

achète di'ri titres ail t-ompraut ii un prix et qui les vend il ternie à un 
prix plus élevé, peut, p;ir une telle opération, réaliser des bénéfices 
mpérieurs à ceux île l'intérêt lé^-al; comme il est jin.-.-ilili: qu'a» 
moment où il vend ces titres, lo capitaliste ne les eût pas en sa 
possession, celte opération ne peut, en iiueuno façon, être consi- 
dérée connue une opérai ion légale, et, en l-sik de non levée des titres 
par l'acheteur, le vendeur no doit avoir aucun recours légal, 

16. Entendez-vons dire qu'en général les opératiousdo report no 
Bout pas strictement légales? — Selon moi, la plus grande partie de 
ces opérations ne sont pas légales. 

17. Vous croyez que cette illégalité élève le taux de l'intérêt par 
l'emprunteur ï — Précisément; sans celte illégalité, le nombre des 
préteurs sur reports serait plus considérable. 

18. Ainsi, vous croyez que les lois sur l'usure contribuent indi- 
rectement Ji élever le taux de l'intérêt dans ces opérations en for- 
çant les gens à recourir à des pratiques qui ne sont pas strictement 
légales? - Oui. 

19. En iait. les opérations de report n'ont d'autre résultat que 
d'élever le loyer de l'argent au-dessus do l'intérêt légal? — Ces 
opérations n'ont jamais cette apparence. Ou s'engage !t acheter Ou 
à vendre des titres, .-oit au comptant, soit s terme, niais sans jamais 
parler du taux de l'intérêt. Le taux de l'intérêt est bien lu causo 
déterminante do l'opération ; mais on ne l'avoue jamais. 

C'est là généralement le but du report; mais il arrive souvent que 
la différence entra le prix de l'argent et le cours des fonds publics 
peut être au-dessousdu taux de l'intérêt do l'argent sur le marché 
et même au-dessous de l'intérêt légal. 

21. Cette différence serait donc un risque qu'encourrait le pré- 
teur? — En tant qu'il s'agit du taux auquel l'argent est prêté ou 
emprunté, il n'y a aucune espèce de risque, parce qu'au momentoù 
se fait la transaction, la différence d'intérêt qui existe entre l'argent 
et le cours des fonds publics est connue, et c'est cette différence qui 
sert à déterminer et fixer la somme que devra recevoir le préleur. 



12 EBODÊTE DE 1818. 

22. Cette somme ou plutôt celte prime que se réserve le prêteur 
n'estelle pas déterminée par le taux do l'intérêt sur le marché? — 
Je ne le pense pas. 

23. Comment se fait-il qu'il n'en soit pas ainsi? — Lorsqu'on so 
prépare à Faire un emprunt, il se fait de grandes ventes de titres. Le 
vendeur peut ne pas avoir ces titres en sa possession, mais il peut 
espérer les trouver dans la part qui 1 i'.ii fora la répartition du nouvel 
emprunt; en pareille circonstance, 1rs ventes des titre.-; au comptant 
sont le plus ordinairement très-rares ; le vendeur qui n'a pas de 
titres les vend a terme moyennant une très-légère prime et quel- 
quefois même au-dessous du cours. 

24. Pensez-vous que les emprunts du Gouvernement et les autres 
opérations du public sur les fonds puissent se faire sans achat et 
vente de titres à terme? Lu différence entre les doux cours ne 
dépendra-t-elle pas, en ce cas, de la valeur de l'argent sur le mar- 
ché et non pas de l'intérêt légal? — Sans marchés il terme, il n'y 
aurait pas, a mon avisdti moins, d'emprunts d'Etat possibles. Ainsi 
que je l'ai déjà établi, la différence entre le prix de l'argent et le 
cours des fonds publics ne dépend pas toujours du t;m\ de l'intérêt 
sur le marché. En général, il y a abondance de titres ; en pareil 
cas, les dépôts de titres en garantie de l'argent emprunté ne pré- 
sentent aucun inconvénient. Mais il est des occasions où les titres 
sont rares. Alors, bien que le taux de l'intérêt sur le marché puisse 
être élevé, un dépôt de titres peut avoir des inconvénients pour 
l'emprunteur; il s'ensuit que le cours des fonds publics peut être 
ou très-peu au-dessus ou même au-dessous du prix de l'argent. 

25. Est-il à votre connaissance et pensez-vous que les opérations 
que VOUS venez, do dé. -rire comme étant, des reports ou des marchés 
à terme ne soient, en somme , que des opérations d'argent; ne 
sont-elles pas plutôt des spéculations entre les personnes qui les 
font? — Bans bien des cas et même, à dire vrai , dans la plupart 
des cas, le report est une spéculation , niais oo y a constamment 

recours comme moyen d'emprunter et de prêter de l'argent. 

26. Dans les temps difficiles, les lois sur l'usure ne sont-elles 
pas préjudiciables au commerce par les restrictions qu'elles met- 
tent aux escomptes et les entraves dont elles compliquent les opé- 
rations de prêts et d'avances dans toutes les branches du commerce? 
— Oui, je le crois. 
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27. Ces lois sur l'usure ne procurent-elles pus quelque avantage 
au public? — Je nu le pense pas. 

28. Leur rappel entraînerait -il quelques inconvénients? — 

29. Après le procès dont il vient d'être question, dans lequel 
les opérations sur report furent considérées comme usnraires, 
n'arriva-t-il pas que nombre de personnes qui auparavant p:v!;:i!-iit 
leur argent sur report s'en abstinrent? — Ce procès eut lieu à 
propos d'une opération rie report sur promesses do titres et non sur 
titres. Dans l'un et l'autre cas. il y a similitude d'opération, mais 
la facilite do prouver l'opération peut être différente. 

30-31. Le proeàs se fit en vertu des lois sur l'usure? — Oui. 

32. L'effet de ce. procès, avez-vous dit , fut d'empêcher bien des 

33. La conséquence de cet empêchement ne fut-elle pas d'Élever 
le toux du report? — C'est une question scientifique, qui mérite 
d'être plus amplement approfondie. L'aryen!, employé jusqu'alors 
en reports a pu être [n'été un tau* légal, et venir ainsi ans mêmes 
emprunteurs pur des voies détournées. 

34. Si vous désiriez empninter de l'argent sur report, ne scriez- 
vous pas satisfait de rencontrer sur le marché un grand nombre 
de personnes disposées a prêter .ainsi leur argent? — Très- 
certainement. 

35. Pourquoi? — Pareil qu'il est probable qu'alors le taux de 
l'intérêt serait moins élevé. 

36. La faculté de vendre des. titres au comptant et de les 
racheter h terme no donne-t-elle pas une très-grande facilité aux 
détenteurs du titres en les mettant en état de se procurer de l'ar- 
gent pour leurs besoins temporaires, sans perdre l'avantage de ren- 
trer plus lard en possession de leurs titres"? — Incontestablement. 

37. Cet avantage ne dépasse-t-ii pas de beaucoup l'intérêt exces- 
sif que l'opération du report peut les obliger de payer? — Sans 

38. Quel effet produirait l'abrogation des lois sur l'usure, sur les 
opérations financières du Gouvernement en temps de guerre, c'est- 
a-dirc sur la négociation des emprunts? — Cette abrogation les 
faciliterait. Les lois sur l'usure n'obligent pas le Gouvernement, car 
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l 'escompte qu'il accorde pour les versements anticipés est souvent 
fort nu-dessus de 5 0/0. 

39. Lorsque le taux légal est a 5 0/0. et que le Gouvernement 
est force d'emprunter à un taux plu.-; élevé, ne .s'ensuit- il pas for- 
cément que le Gouvernement est capable d'emprunter lorsque les 
particuliers ue le peuvent pas ? — Certainement. 

sur le mardi''', une pvé!ÏTrnec ■ j s n i lui penoet r i i ■ in'-^'i icier facilement 
.sis emprunts'.' — Si la lui n'était pas éludée, c'est là ce qui arrive- 
rait; mais, aii^i que je l'ai déjà l'ait observer, la loi est complète- 
ment éludée. 

41. Dans In négociation des emprunts, est-il à votre connais- 
sance qu'eu eu fixant les conditions, on ait tenu compte des lois i|iii 
restreignent le tau.x de l'intérêt? — Jamais ; trés-souvcnt, lorsque 
les emprunts se fout a un taux d'intérêt inférieur a l'intérêt légal, le 
mode d'escompte necerdé pour les paiements anticipés est calculé de 
manière à procurer un intérêt de 7, 8 et même 9 0/0. 

42. Les personnes ipii si inscrivent les emprunts ne tiennent-elles 
pas compte des avantages (pie l'iiidiitiule d'éluder les lois sur l'usure 
permet de réaliser dans les opérations sur fuiiils publies? — Certai- 
nement, si ces lois n'étaient pas éludées, le ^ui missionnaire de ces 
emprunt* ne pourrait pas l'aire d'aussi bonnescouilitHins au Gouver- 
nement. Ses transactions avorteraient si on l'empêchait d'emprunter 

43. D'après quel critérium jutreï-vous le taux d'intérêt du mar- 
ché, ou bien existe-il pour cela un critérium quelconque? — Je ne 
eonuais pas d'autre critérium que les pris des fonds publics et la, 
facilité d'avoir de l'argent à courte échéance. 

44. Le prix des fonds du Gouvernement n'est-il pas un très-bon 
critérium de ce taux d'intérêt? — Non, ce n'est pas la un très-bon 
critérium; le prix des fonds publics est beaucoup influencé par la 
spéculation cl pur la prévision des événements politiques ou 
financiers. 

45. Je voulais seulement parler du prix moyen de ces fonds et 
non pas de leurs fluctuations extraordinaires? — H m'est difficile 
d'imaginer des époques OÙ les fonds publics ne sont pas influencés 
par ces sortes de considérations. 

46. Considéreriez- vu us le prix des bons d' 1 l'i!çliii|iiier comme un 
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critérium ï — Oui; comme un meilleur critérium que le prix de» 

47. Ne considéra riez- voua pus leur escompte sur le marché 
nomme un critérium plus juste que lu valeur des fonds publics? — 
Non, parce que ces escomptes sont strictement réglée par les lois 

48. J 'entends borner ce critérium aux escompta où l'intérêt n'est 
pas au-dessus de l'intérêt légal, et il y a des eus où les escomptes 
sont au-dessous du taux légal î — Lorsque le taux du marché est 
au-dessous de ô D/o, l'eseouipte subi pur ies billets de l'tfeliiipiier 
est alors uu très bou critérium du tuux de l'intérêt sur le marché. 

4S. Vous nve( déjà dil qu'un peut avilir de l'argent en emprun- 
tant sur report ; ce marie d'opération ne donne-t-il pas aux déten- 
teurs de titres plus de fiieilit>' pour uvoir de l'argent que u'en ont 
h'ii deten leurs de valeurs différentes? — Sans doute. 
( 50. Connaissez-vous la nature des emprunts étrangers? — Je 

51. Vous ne savez rien de l'escompte des bons du trésor nu du 
mode de fitire des emprunts en France, en Hollande et eu Alle- 
magne? — Non, je n'ensuis rien. 

D2. Selon votre jugement, par quel principe le taux de l'intérêt 
est-il réglé? — l,e taux de l'intérêt est réglé pur l'offre et la de- 
mande, de la même manière que toute autre marchandise. L'offro 
et lu demande sont elles-mêmes réglées par le taux des protits que 
réalise le capital. 

Ô3. Pensez-vous qu'il y ait dans la nature de l'argent ou des 
opérations de prêt, d'emprunt quelque idiose qui distingua l'argent 
des autres marchandises dont la valeur sur le marché est déter- 
minée pur la proportion qui existe entre l'offre et la demande? — 
Non, il n'y en a aucune. Le taux du loyer de l'argent sur le mur- 
ebé dépend de la proportion qui existe entre les emprunteurs et 
les prêteurs de capitaux, et. n'est nullement réglé par In quantité 
uu ht valeur de la circulation il l'aide de laquelle se finit le- transac- 
tions monétaires du pays. 

!>4. Dans le cours de votre vie de banquier, uïiv.-vousjanutis eu 
eii:inaisr.anee d'un fait de nature ii vous faire supposer que l'aboli- 
tion des lois sur l'usure pourrait être désavantagea*- ans emprun- 
teurs? — Je n'ai jamais un connaissance d'aucun fait de ce genre. 
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Bien ou contraire, je crois que l'abolition de ces loin serait en toutes 
circonstances avantageuse il l'emprunteur. 

55. Pensez-vous que leur abrogation serait également avanta- 
geuse au préteur? — Il est îles cas où Cette abrogation ne serait 

pas aussi avantageuse nu préteur, parce qu'il peut exiger une 
prime pour les risques que la loi lui fait courir. 

56. Mais, sauf cette exception, le prêteur selon voua ne retire 
aucun autre avantage de ces lois? — Tous les avantages qu'en 
retire le prêteur ont pour base le risque qu'il court. 

57. Ces lois sur 1' ils il ii' soi: t-elle-; liViintiiLTi'Uiie» ii il préjudiciables 
aux intérêts commerciaux ? — J'ai déjà fait observer que ces inté- 
rêts ont tout a gagner à l'abrogation de ces lois. 

5B. Si les capitalistes qui se trouvent dans ce royaume sont gê- 
nés par (vs lois pour fnire valoir leur argent, ces lois doivent avoir 
pour effet d'exciter ces personnes il transporter leurs capitaux dans 
des pays où les opérations (l'avances et escomptes leur permettront 
de réaliser do plus utos intérêts"? — C'est là indubitablement ce qui 
arriverait si la loi n'était pas facile à éluder. 

59. Les emprunts sur annuités à des intérêts très-élevés n'ont- 
ils pas été préjudiciables ù bien des gens; ces sortes d'emprunts 
n'ont- ils pas été plus onéreux pour les personnes qui ont été obli- 
gées do les faire que ne l'auraient été des emprunts faits uu taux du 
marebé? — Je n'ai connaissance d'aucune transaction de ce genre, 
mais je suis pleinement convaincu qu'en empêchant d'emprunter au 
taux de l'intérêt du marebé, un a donné naissance k des opérations 
beaucoup plus préjudiciables. 
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87. Vous avez été, pendant piinie.ur.-i années, ciflé nui affaires 
d'intérêt de Ja propriété immobilière? — Oui, pendant plus de 
quinze ans. 

88. Ces rapporta avec la propriété immobilière étaient-ils consi- 
dérables f — Oui, très-considérables. 

89. Vous avez ainsi eu occasion d'observer les effets que produi- 
sent sur la propriété immobilière les lois sur l'usure? — Oui. 

90. Ces lois sont-elles avantage uses m: préjudiciables ï — J'ai, 
au contraire, constaté que leur opération était très- préjudiciable aux 
intérêts Je la propriété foncière. 

91. Voulez-vous être assez lion pour faire connaître au Cumin': 
vos sentiments il cet égard? — Tout propriétaire foncier veut avoir 
l'argent dont il a besoin, et il y a toujours deux taux d'intérêt : 
l'un, celui du marebé; l'autre, l'iutèiï't légiil. Si le taux du marché 
dépasse le taux de l'intérêt légal, le propriétaire foncier devra for- 
cément recourir il quelque expédient afin d'éluder la loi surl'usure. 
On y parvient en recourant fi la constitution d'annuités viagères. 
Dans toutes ces sortes d'affaires, c'est en réalité un prêt qu'on fait; 
la personne qui avance l'argent fixe toujours le taux de l'intérêt 
auquel elle entend le prêter; elle y ajoute les frais JWui'anci.'. 
Plus les conditions sont rigoureux, plus in transaction affecte la 
somme d'un emprunt, parce que le caractère exorbitant de la tran- 
saction fait a lui seul un devoir a l'emprunteur de racheter son 
annuité aussitôt que possible. Dans tous les contrats sans exception, 
la condition du rncbnt de l'annuité est stipulée. J'ai invariablement 
remarqué qu'en parlant de ces sortes de transactions, les personnes 
qui les font les considèrent comme des emprunta et non" pas comme 
des ventes à réméré. 
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92. Ces ira nuit és sont-elles ira général concédées pendant toute 
la -vie de lu personne qui en l'ait lu concession : dans le cas con- 
traire, sont-elles concédées pour une, deux on plusieurs vies? — 
Lorsqu'un emprunteur n'a qu'une rente viagère, l'annuité est natu- 
rellement concédée i-i'uK'iui'iit pour lu vie ; mais lorsque celui qui fuit 
la concession 11 un droit île jonis>ancc plus considérable, s'étcndaut, 
par exemple, sin un certain nombre d'années, ou bien si sou droit 
de possession n'est grevé que d'une simple redevance, l'annuité est 
accordée pour trois vies au moins, nui i compris relie du premier 
béuéliciaire du contrat. Le risque de séeurité se trouvant diminué 
p;ir cette opération, un le L'ouvre eu ajoutant ordinairement une 
petite somme pour frais il assit r; ttie.es. Il est it ma connaissance qu'on 
a accordé des annuités pour trois vies ii 10 0/0 sur des propriétés 
assujetties à une simple redevance, libres de tonte espéee de charges 
liypotbéeaiivs et inscrites pour Ut] grand revenu annuel sur 3e 
registre du Comité. Il est aussi h ma connaissance que certaines 
annuités accordées pour quatre vies l'auraient encore été pour un 
ternie plus loiifr sans le diuiyer munie', on se serait ainsi exposé 
d'uni' action devant les L'ours d'équité qui auraient annulé la tran- 
sat-lion à raison du défaut de proportion ontiv bi >oinme prêtée et 
sa rémunération. Enfin, nombre d'annuités ont été constituées pour 
un ferme d'années déterminées indépendant des vies du débiteur 
et de ses héritiers. 

93. Si le taux de l'intérêt n'était pas restreint par la loi, n'aurait- 
on pus pu obtenir de meilleures conditions? — Jeu suis convaincu, 
car le stigmate qui s'attache aux préteurs sur annuités écarte do 
ces opérations toutes les personnes respectables. Quelques- hommes 
importants se sont dernièrement embarqués dans ces sortes d'artaires ; 
cependant, je n'ai jamais connu, dans ma proiWsii oi, un seul homme 
en possession d'une bonne réputation qui prélat son argent de cette 
façon, bien que nous soyons mieux que personne en situation de 
vérifier lu sûreté des garanties et d'obtenir de très-bonnes condi- 
tions. Dans tous les emprunts, un rencontre invariablement deux 
sol licUon (avoués), l'un pour l'emprunteur, l'autre pour le préteur. 
Bien que les frais des actes deslinés à garantir la somme piétée 
soient mis à la charge de l'emprunteur, le- uiliiciturs produisent 
invariablement Un état du frais et honoraires; tandis qu'eu 
matière d'annuité, bien que ce soit là strictement un emprunt, on 
n'emploie qu'un seul avoué. Cet avoué ne produit jamais d'état de 
frais régulier; il demande une somme ronde pour ses peines et 
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dépenses. En outre, dans presque toutes les affaires de ce genre, 
on prend jugement contre l'emprunleur, avec facilite de le faire 
mettre ft exécution eu cas de retard il.- euelques jours dans le paie- 

ment de l'annuité. 

94. Pensez-vous quelc rappel uecw lois aurait des inconvénients? 

— Dans te? derniers temps, j'ai beanenup réfléchi à ce sujet, et je 

de prend ?■ ; ."> n.'ll. 11 s'eustut qu'on trouverait encore de l'urgent a 
4 1/2 0/0, même avec une. loi qui permettrait de prendre plus de 
G 0/0. Dans les circonstances où le remboursement des Sommes 
prêtées ne repose que sur des garanties toute* personnelles ou 
légères, je ne serais pas surpris si les préteurs profitaient du rappel 
de ces lois pour exiger immédiatement un intérêt plOB considérable 

causent. Je n'aurais pas cru sage de rappeler ces lois pendant une 
période d'agitation; aujourd'hui, on s' apercevrait Ji peine de leur 
rappel. 

95. Si ces lois étaient rappelées, vous croyez que le taux de 
l'intérêt serait en rapport avec In. valeur des garanties? — Précisé- 
ment; l'argent, comme toute autre marchandise, trouverait son 
niveau sur le marché. En ce moment, je suis convaincu que le rap- 
pel de ces lois n'élèverait pas le taux de l'intérêt soi' les emprunts 
faits par la propriété foncière. 

Bfi. Avez-vous quelque autre chose à dire sur ce sujet? — Voici 
Un relavé, dont je ne peux personnellement affirmer l'exactitude, 
que j'ai fait faire ce matin dans le bureau où sont enregistrées les 
concessions d'iiniiiiilés viagères. Ce relevé comprend les annuités 
enregistrées pendant les quatre derniers mois et les annuités enre- 
gistrées pendant les quatre mois correspondants île l'année dernière. 
J'ai été frappé do voir qu'en ce moment où l'argent est abondant et 
où, par conséquent, le taux de l'intérêt est moins élevé qu'il ne 
l'était l'année dernière, le nombre des annuités a été moins consi- 
dérable. Pendant les quatre premiers mois de 1817, le chiffre de ces 
annuités s'était élevé à 457; il n'a été que de 341) pendant les 
quatre premiers mois de 1818, soit 117 de moins. Je ne suis pas 
cependant personnellement autorisé a affirmer l'eiactitude de «s 
chiffres. J'ai encore à appeler l'attention du Comité sur d'au très points. 
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D'abord, je lui signalerai l'acte de la cinquante -troisième année du 
régne de George III. Cet acte, dont la rédaction m'appartient, a 
considérablement diminué k rigueur dos lois sur l'usure. Ki) faoili- 

lois. Si ou rappelait les lois sur l'usure, il faudrait on mémo temps 
rappeler cet acte, ainsi que l'acte de la dix-septième année de 
George III. Userait absurde de laisser subsister cette législation du 
moment qu'il serait p.U'jnis ;i chacun de prêter son argent au mieux 
de ses intérfits. Si on rappelle les lois sur l'usure, il y aurait doux 
mesures a prendre. La première serait d'obliger toute personne 
prêtant dit l'urgent à intérêt à faire connaître son nom et sa qualité 
de prêteur dans l'aele de prêt. Cola empêcherait toutes loi transac- 
tions équivoques. Il peut se présenter sans doute de temps à autre 
de fort bonnes, raisons pour garder l'incognito ; cependant, il n'est 
pas » ma connaissance que, dans les opérations de prêt sérieuses et 
sincères, le préteur ail jamais désiré cacher son nom. La seconde 
mesure consisterait h iotei'divo, moyennant une sanction pénale 
qui, bien entendu, se bornerait à une amende, les prêts d'argent à 
intérêt ou par voie d'annuité aux mineurs. Il devrait également 
être interdit aux mineurs devenus mineurs de ratifier ces prêts. Au 
Cas où ces prêts auraient été remboursés, les mineurs devraient avoir 
le droit d'eu demander la restitution et avoir, en tout cas, une 
action en équité contre le préteur. L'acte sur les annuités contient 
une clause qui remplit ce but en partie; moyennant les change- 
ments nécessaires, on pourrait l'adapter nu but que je propose. 
Pendant ces dernières années, ou a pris l'habitude d'inscrire, 
dans les contrats d'iiypotlc'-que sur biens fonciers, une de-positi' m 
qui, eu tout état de cause, permet au créancier hypoibécaire de 
vendre la propriété. Grftce à cotte disposition, le créancier est ainsi 
assuré du remboursement immédiat de sa créance. Cette op6- 
ration, une Fois qu'elle sera bien comprise, aura pour effet d'a- 
baisser le taux de l'intérêt sur les créances hypothécaires. J'ai 
a faire observer que, pendant ces dernières années, on a vu 
des emprunts sur annuités se faire pur bon nombre de gens qui 
auparavant ne s'engageaient pus dans ces sortes d'opérations. 
Parmi les petits capitalistes engagés dans les entreprises de bâti- 
ments, on en trouverait très-peu qui n'aient pas emprunté sur 
annuités eu donnant pour garantie leurs bâtiments; très-souvent. 
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naissance que ces opérations mil donné lieu i'i d'éntirnios fraudes. 
Ainsi, par exemple, telle personne it qui ou avait montre une 
niaisuii liuir s'rsT, i::n' fuis lo contrat fait, trouvé* n'avoir pour 

ili-[iiiralss.ïwu, L-t los cn'itnciers .'taieut laissas sans niicuiwî espèce 
tir {.'ai-iiiilii' pour 11' y ers,.' ment de l<nirs annuités. Ces frauda et 



du prêt se font avec une grande prude 
Très-souvent, les personnes qui foui 
parmi leur nombreuse clientèle, de j 



ic pari [H'DpLii'liimiH'e a la somme 
;vsli'-i[]f, les individus nu nom des- 
t constituer receveurs des revenus 
leur vautunc commission; do leur 
partage del'annolté sontégalement 



pi'un emprunter ai! quitté k' niUm'l dt> l'av-iuo sans avoir pavé. Il 
arrive souvent que l'avoué Était, à l'origine, chargé des intérêts de 
l'emprunteur, et, bien qu'il ait pris la peine de chercher nu prêteur, 
il ne se sent pus aussi intéressé h premlre. pour assurer le service 
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L'acte de In dix-soptiéme milice du roi George lit, qui omit des- 
tiné h restreindre ces sortes d'opérations, entendra plus de procès 
pendant tout le temps qu'il dura qui! n'importe quel autre acte des 
statuts. Lorsque l'emprunteur r?i_= sentait écrasé par le poids de 
l'annuité, il essayait, et. souvent avec sucrés, de faire annuler l'acte 
do concession. Emprunteur et prêteur eurent fort S souffrir de cet 
état de clinscs. I.e prêteur, se considérant comme privé de la prof ce- 
risques el la htinti* auxquels il était exposé. I, 'emprunteur se consi- 
dérait comme opprimé efcrnpldvtiit une ptii'li.'del'ii.i'^ent qu'ilrecevait 
a détruire la garantie qu'il avilit donnée on o.'liange. Delà l'orig-iu.' 
des proréilés oppressif; et irréirulier.-; qui aerompagnenteos sortes de 
transm;tiowj;ac!edelFicinquanl,^roi«è[iir'uiniéoduroi(leor i i'eIIIit 



,e a toutes les contestations tvlativesau* concessions d'à: 



dep 



97. Ne serait-il pas meilleur pour tout le monde et pour l'Etat 
que le taux de l'intérêt ne fût l'objet d'aucune limite et d'aucune 
entrave, et que le soin de le déterminer fût laissé a la convenance, 
aux besoins et aux arrangements mutuels des préteurs et emprun- 
teurs? — Dans la situation où se trouve aujourd'hui le pays, je suis 
nettement d'avis que tout le monde aurai! à gagner ii ce qu'il n'y 
eût pas d'entrave au taux de l'intérêt. Par cette expression « la 
situation actuelle du pays, » j'entends parier de l'esprit d'en! reprise 
commerciale qui l'anime et de riintuer.se capital qu'il a à sa dispo- 
sition. Lorsque le loyer de l'argent sur le marché tend à s'élever 
au-dessus de l'intéré! légui, les moyees d'éluder les lois sur l'usure 
se présentent en grand nombre. L'emprunteur est alors obligé do 
payer en sus du taux du mai'.dié une eouipen-atiou pour le risque 
et la honte qu'il encourt eu violant les lois. L'intérêt élevé que l'on 
peut en ce moment se procurer en France et toucher en Angleterre 
aussi régulièrement que nos propres fonds est uu fort argument 
en faveur du rappel des lois, si lo taux de l'intérêt sur le marché 
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était en ce moment au-dessus du niveau légal comme il -est, en 
réalité, au-dessous. Dans un pavs commercial comme le notre, pos- 
sédant de grands capitons, les lois eut l'usure doivent être préju- 
diciables biix vrais intérêts de la communauté. Si de telles lois ne 
(ont que suivre l'état du marché, elles ne sont pas du tout néces - 
snires ; si elles ne tiennent pus compte de ce! état du marché, il es! 
inévitable qu'on arrivera à ne tenir également aucun compta d'elles. 
Les humantes oscillations de la valeur de l'argent rendent impos- 
sible de [lasser une loi qui puisse en tout temps se trouver d'accord 
avec l'état du wardié. l'ins les pénalités qui frapperont las viola- 
tions de la loi seront grandes, moins la loi aura chance d'être 
exécutée. Nos lois sur l'usure ont été violées î. toutes les heures du 
jour, et les exemples de condamnations judiciaires îl raison de ces 



encourager tout ce qui serait de nature i'i faire ;>r.-i!:ip: en. lit circuler 
l'argent parmi les propriétaires fonciers et ne pas les obliger a 
recourir à dos expédients, ufin d'éluder les loi sur l'usure. Que ces 
lois soient ou ne soient pas rappelées, la propriété foncière trouvera 
toujours l'aivreut dont elle aura besoin, (.tuant au-; emprunts du 
(.iouvernement, l'intérêt légal n'a, jo crois, sur eux aucune 
influence; c'est le taux de l'intérêt au .Stock Exehange qui les 
régie, et cet intérêt n'e.-t pas influencé par l'iutérêt légal. 
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147. Quel est le taux actuel de l'intérêt on Hollande? — 4 0/0. 

149. A quel faux le plus bas cet intérêt est-il descendu dans le 
cour» des deux demi ères minces? — A 2 l/'2 0/0, 

1GO. A quelles cause.; attribuez-vous l'élévation ou l'abaissement, 
du tau\ de l'intérêt en Hollande? — Cela dépend entièrement de 
l'importance des affaires commerciales ; s'il y a de grandes impor- 
tations de grains, de la Daltique ou de l'Amérique, nubien de touto 
autre marchandise, les lettres de change arrivent en grand nombre; 
alors l'escompte hausse. 

151. Quel intérêt prend-on pour les valeurs commerciales de 
second et de troisième ordre? — Ou ne les escompte pas du tout, si 
ce n'est entre parents et ami». 

152. A quoi imputez-vous ce refus d'escompter les valeurs de 
second ordre? — Parce que l'urgent est en très-peu de mains. 

153. la difrieu'té îles oseomptes est donc beaucoup augmentée 
par le manque de concurrence entre les escompteurs? — Oui. 

154. Les grandes maisons île Hollande mettent leur orgueil il 
limiter leur papier et ii borner leurs escomptes nus valeurs com- 
merciales de premier ordre? — Oui. 

155. Entendez-vous dire que les valeurs île sernnd ordre sont en 
toute circonstance ii peine escomptées en Hollande? — Oui. 

150. Cette réponse se bonie-t-elle ti Amsterdam ou bien parlez- 
vous de la Hollande en général ? — De la Hollande eu général. 

157. Quel est le taux général de l'intérêt en Hollande sur la 
propriété foncière et les autres valeurs? — Je ne sais rien du taux 
d'intérêt que paie la propriété foncière ; quant aux fonds d'Etat 
hollandais ou autres, il n'y a pas de limites. 

158. Entendez -vous dire, que, moyennant un dépôt de titres 
étrangers, l'intérêt do l'argent avancé sera fixé par le commun 
uecuî'd des parties , sans que la loi leur imuuse aucune restriction? 
— Oui. 

159. Quel est le taux moyen de l'intérêt sur les bonnes valeurs 
étrangères , en tenant compte , bien entendu , de la solidité de 
l'emprunteur? — 3 ou 4 0/0. 

100. Le taux de l'intérêt est en proportion du risque que court 
le prêteur. — L'intérêt se paie suivant le risque. 

101. En Hollande , les personnes qui no sont pas dans le coin- 
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meree n'emprunte ntellea pas le plus ordinairement sur consignation 
ou dépôts de titre» ? — Non. 

162. Connaissez-vous les lois oui régissent le taux de l'intérêt 
eu France? — Un peu. 

103. Quelles sont-elles? — La loi ne permet pas de prendre plus 
de 6 0/0, mais, en pratique , on paie d'abord une commission , et 
il n'y a aueuue loi qui oblige un bomme a affirmer ou ù nier par 
serinent le fuit d'une pareille transaction. 

164. Parlez-vous do k loi telle qu'elle existe actuellement? — 
Je parle du Code Napoléon. 

165. Ce dont vous parlez s'appelle la loi des conventions? — 
Oui , aucune limite d'intérêt n'existe pour les opérations sur fonda 
publics; c'est eomrao pour les reporta eu Angleterre , sauf qu'en 
France res opérations sont légales, lundis qu'en Angleterre elles ne 
le sont pas. 

IGfl. Est-il a votre connaissance quo des individus aient été 

traduit» eu France devant 1m trilmuitiix pour violation des lois sur 
l'usure? — L'ii cas de ce genre s'est présenté dernièrement à Paris : 
une personne avait, emprunté de l'argent sur mit! propriété foncière ; 
l'acte notarié mentionnait un intérêt de G 0/0, et l'emprunte tir 
avait eu secret donné une eotnini>-ion nu prêteur. Miiis si l'emprun- 
teur affirme sous serment qu'il a douné une commission , on ne le 
croit pas, il faut qu'il produise un témoin qui ait vu le fait. 

167. Quel est le taux général de l'intérêt en France? — 5 0/0, 
parce que la Banque tient tout en échec. La Banque de France 
prête de l'argent sur lingots et sur valeurs connue rciitlea ù un taux 
qui n'excède jamais .1 0/0. 

Î68. Est-ce là la moyenne du taux de l'intérêt? — L'intérêt est 
maintenant de 5 0/O; il y a trois ans, il raison de l'énorme aug- 
mentation des affaires, la Bauque abaissa -on escompte II * 0/0. 

160. Vous pc-isi'z donc que l'int-'-rOt dépend bcaucouti des profit? '? 
— Certainement. 

170. Comment la Banque de France règle-t-elle le taux de l'in- 
térêt?— En escomptant, à 5 O/0 et en prêtant sur lingots pour au 
moins quatorze jours. Les échéances des escomptes ne sont pas do 
plus de trois mois. 

171. Savcz-vous quel est le taux ordinaire tic l'intérêt sur les 
diverses places commerciales de France ? — Je n'en sais rien , mais 
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je présuma que le taux de l'escompte à Paria sert partout de régu- 

172. Savez-vous ii i|K i'l '.-mx d'int lii pr<!'.irii'te i 3 l>t n c -1 >ï L i o-ff , 
terres et maisons, fait ses emprunts?— L'intérêt est de 5 0/0, mais 
l'emprunteur doune en entre en secret une prime. 

17:!. \ eus i-uim.ii i'ï piit'i irulteivuient 4111-1 r.-: le taux ordinaire 
de l'intérêt il Francfort et dans les autres places de commerce du 
Rhin, par suite du long séjour que vous y avez fait ; voulez-vous 
«.voir la bWlt de faire coimalire au Comité ee quo vous savez h ce 
sujet? — L'intérêt dans les villes commerciales du Hhiu jusqu'à 
Cologne BS régla tout seul; il en est du même à Amsterdam et il 
Francfort. Le taux de l'intérêt sur la propriété immobilière, terres 
et maisons, » Francfort, varie de 4 il S 0/0, mais ou ue paie pas da 
prime en pus. Quant aux billets commerciaux , on les escompta a 
Francfort à 4, 5, 0 et 7 0/0, suivant le risque, 

174. Il n'y a pas de loin restriitives? — Il n'en existe pas pour les 
billets de commeree. Sur les changes l'intérêt courant se régie d'a- 
près leur prix courant. Aussi , lo voit-on varier de 3 a 8 0/0 ; il 
s'est élevé jusqu'à 12 0/0. Je parle de eu qui s'est passé un général 
pendant les vingt dernières années. 

175. Savez-vous s'il y a des lois sur l'usure à Hambourg? — 
Il y en a , mais ou ne tes met pas en pratique ; la règle est de ne 
pas prendre plus de 5 0/0 sur la propriété foncière , mais on éluda 
la loi en donnant une prime. Quant aux lettres de change, on peut 

176. Ainsi vous pensez que l'élévation du taux de l'intérêt est 
plutôt une preuve de la prospérité d'un Etat que de son adversité? 
— Ce principe peut quelquefois être vrai. Ainsi, par exemple, dans 
tes transactions qui maintenant ont lieu outre Hambourg et Saint- 
pélersbuiirg, le retrait do l'argent de la ilanqne, que l'on expédie 
en ldissit-, lit raivi'ailii!]] de la luuiiiiaic ■!" Haiiquc i'l la hausse de 

n-ti.' --.■qn'ditinn il'ar^-nt c-t le solde. Néanmoins, si l!on doit ap- 
pliquer ce principe au commerce en général , je dirai qu'à Ham- 
bourg les périodes de grande élévation du taux de l'escompta ont 
été des périodes lie crises, de difficultés commerciales ut de faillites. 

177. Connaissez-vous les lois qui règlent la valeur de l'argent 
en Prusse? — - Oui, l'intérêt est de & 0/0 sur la propriété foncière ; 
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quant aux valeurs commerciales ci aux autres obligations, on prend 
autant d'intérêt qu'on peut, 

178. En Autriche? — La Banque prête a G 0/0. L'escompte dos 
valeurs commerciales se l'ail comme en Prusse. 

179. A Augsbourg î — Il y a ce qu'un njjpflh' un arr;ue_vment 
de place; tout le monde peut tirer mr Aunsbooi'jr, mais Au^sUourjj; 
n'a pas pour habitude, d'accepter des traites. ; il eu fît de mémo pour 
Lcipsic. Quatorze jours avant l'échéance, le tiré es-1 obligé de taire, 
savoir s'il accepte ; en cas de non acceptation, aucun protêt ne peut 
être fait avant l'échéance. L'arpent est souvent rare , parce que 
beaucoup de billets arrivent h écLéancc en même temps, et le peu 
de délai laissé pour pourvoir au paiement fait que l'escompte s'é- 
lève quelquefois de 3 ù. (i, 7 et 8 0/0. 

180. Sur les places dont vous vencï de parler, connait-on les 
emprunts par annuités? — Ou ne les ronnuit pas du tout. 

181. Connaissez-vous un pays où les luis .sur l'usure ne sont pas 
éludées? — J'ai déjà, dit que je n'en connaissais pas. 

182. Les lois sur l'usure ne vous paraissent-elles pas impuissantes 
à empêcher le tau* de l'intérêt de s'élever? — Certainement. 

183. Dans les villes du continent, dont vous venea de parler, est- 
il a votre connaissance que l'absence dit la non e.\éculii.'n des lois 
sur l'usure aient des inconvénients et notamment pour les escomptes? 
— 11 n'eu résulte, autant que je sache, aucun inconvénient. 

18-1. Ces restrictions ont-elles jamais entravé vos escomptes? — 
Non , pas au point de vue commercial. 

185. Vous pourrie/, toujuurs escompter 'le bons billets h G 0/0 , 
c'csl-a-diro sans exiger aucun dépôt? — Certainement. 

186. Comment expliquez -vous que des billets puissent s'ex- 
compter à 5 0/0, taudis que les meilleures propriétés foncières ne 
peuvent emprunter ù ce tuux? — Parce que ces billets peuvent 
toujours être envoyés a la Hanque. Le capitaliste qui les escompta 
peut, en cas de besoin d'argent , les faire réescompter à la Banque. 

187. Votre attention s'est-elle jamais portée sur l'opération gé- 
nérale des lois sur l'usure et leur influence sur la valeur de l'argent 
en Angleterre? ■— Oui, et je vous demanderai la permission de 
vous communiquer !i ce sujet mon opinion. 

M. Eotliscliild remet le document suivant dont il est donné 
lecture : 
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« L'opération des lois sur l'usure, h raison de leur influence sur 
ln valeur île l'urgent en Angleterre, est d'une très-grande impor- 
tance pour les oiarclinnds. Usiiiri ce pays, 1rs cboscsse pas-ent d'une 
autre manière que sur li: continent. Là, il est très-rare, si toute- 

tandis i|tie dans n: pays ces traites abondent i't y forment sans doute 
sur une grande é cli elle un des moyens do faciliter les opérations 
commerciales dont on a le plus besoin. Les petits manufacturiers 
tl'ouvenl également, de grands avantages dans ce mode d 'insistance ; 
nombre d'entre eux ont ù Londres des nmisou des personnes de con- 
fiance, sur lesquels ils tirent, a cou rie échéance îles billets payables 
au moyeu de marchandises qui sont en même temps expédiées a 
Londres. L'es billets, étant négociables ;i ,'i 0 ■ !i , permettent à ces 
manufacturiers de continuer leurs opérations non-seulement avec 
plus de facilité el d'avantage, niais encore sur une plus grande 
échelle. Il est impossible de dire d'une manière positive quelles se- 
raient, pour ces personnes ou pour d'autres placées dans une situa- 
tion semblable, les conséquences du rappel des lois sur l'usure. Je 
crois que dans bien des circonstances le prêteur ferait son profit des 
besoins de ces commerçants et petits manufacturier* , en leur de- 
mandant un escompte deux ou trois fois plus élevé qu'aux mai- 
sons do premier ou de second ordre. Par conséquent, je crois que 
la partie la moins rielie du monde commercial doit être protégée 
d'une manière qui-louque contre la tendance qu'elle aurait à s'ex- 
poser ii une aussi grandu réduction de ses profits , toutes les fois 
qu'elle se trouverait dans la nécessité de réaliser ses mardi and ises. 
On verrait escompter leurs traites a des taux extravagants, tandis 
que jusqu'à présent on n'a pas eu de grandes difficultés à escomp- 
ter le papier au tau* légal de 0/0. ■ 
■ 
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213. Quelle est votre profession ï — Escompteur. 

214. Quelles sont les opérations d'un escompteur? — Elles con- 
sistent à eseompicr 1rs billets des (ji'iis qui ont besoin d'argent avec 
les ressources îles gens qui ont de l'urgent disponible. 

215. Depuis combien de temps faites-vous ces opérations? — 
Depuis onze ou douze ans. 

21G, Vous rouveiH'x-vmi--. de h. pécule panUr.i! laquelle la Banque 
a réduit ses escomptes? -Non. 

217. Avez-vous reconnu qu'il était toujours facile d'escompter 
des billets» ô 0/0? — Non, cela n'eut pas toujours facile. 

218. A quel moment ces escomptes u'otit-ils pas été faciles? — 
En 1B15 notamment. Le Gouvernement demandait ulurs au marché 
financier des recourir* lieaurmip plus eniisidérables qu'il lie l'avait 
encore fait. Pendant cette année, les escomptes de billets a 5 0/0 
furent triV-ilil'riciles; mais, sauf retle cscepliou, il n'y a eu que peu 

de difficultés. 

2Itt. Vous n'étiez pas dans les affaires avant l'acte qui permit h 
la Banque de ne pas payer eu espèces? — Non. 

220. Eu 1815, la difficulté de trouver de l'urgent E 5 0/0 ne 
causa-t-elle pas de très-grands embarras au commerce? — Sans 

221. Croyez-vous que les banquiers et les antres capitalistes au- 
raient, été disposés à esrnm|>ter si la lui avait permis de prendre Un 
intérêt plus élevé?— Certainement. 

222. Les lois sut l'usure n'ont-elles pas alors été très-préjudi- 
ciables à l'intérêt public ? — Eu 1815, oui. 
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223. Toutes les fois que l'argent redeviendra aussi rare, n'en 
aera-t-il pas do mime? — La même cause devra, je le présume, 
produire les mîmes effets. 

224. — Ne croyez-vous pus ijne les négociants et les autres com- 
merçants ne soient, souvent forcés de se défaire de leurs marchan- 
dises il des prix très désavantageux, par suile de rimpnssil.'ili té où 
les lois sur l'usure les met de trouver de l'argent au-dessus de 5 0/0? 

— Je ne émis pas que ce* besoins d'argent aient jamais poussé 
a d'importante* ventes forcées, si ce n'est eu IBIS. Pendant cette 
année, les gros intérêts qu'en pouvait légalement réaliser nu Stock 
Inchangé augmentèrent encore considéralilcmcnt les dift>cu](és du 
monde commercial. 

225. Toutes les fois que, pnr suite de circonstances particulières, il 
arrive qu'on peut réaliser un Stock Exclinnge un intérêt pins élevé 
que l'iniérêt légal, cela ne réduit-il pua dans une très -grau de pro- 
portion les ressources des escomptes? — Cola dépend du temps que 
l'urgent continue a trouver un intérêt supérieur nu Stock lîichange. 
Ce temps peut se prolonger considérablement, continu l'année der- 
nière, nu bien n'avoir que très-peu de durée. 

2213. Ce reaserremeut des ressources de l'escompte n'n-t-il point 
purfuis pour effet d'occasionner au moudo commercial do très- 
grondes souffrances* — Sauf 1S10, rien do pareil ne s'est produit, 
nutnntquo je anche. 

227. Les lois sur l'usure ne sont-elles, pas continuellement élu- 
dées pur les différences que les Vendeur;-, el les acheteurs éteblis»-enl 
entre le prix des marchandises vendues au comptant et celui des 
tiiiiivliaiidi-cs vendues à crédit ; ces différences n'execdeut-clles pas 

l'intérêt de 5 0/0? — 11 y a sans doute une différence très-consi- 
dérable entre le* pris des marchandises, au comptant et le pris: des 
marchandises a crédit, et encore bien que celte différence dépasse 
■i 0/0, je ne pense pas que ce soitlà un fait qu'on puisse considérer 
comme un moyen d'éluder les lois sur l'usure. 

228. Des pratiques de celte nature ne pourraient-elles pas, en se 
fréiiei-Lilisaut, remplacer les avantages que precureiil les escomptes? 

— Je uu le pense pas. Une letlre de change diffère lant des autres 

229. La plus grande partie des opérations commerciales ne se 
fait-elle pas à l'aide d'un continuel système d'escompte, notam- 
ment parmi les manufacturiers i — Sans douto lu commerce trouve 
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dp très-grandes fedlitia daoal'escomptfl, mais il j a un grand nombre 
de manufacturière qui sont sm'I riclii?= pour n'eu avoir pas besoin. 



l'année 1815. 

233. Vous dites qu'avec la liberté du taux de l' escompte, on n'au- 
rait pas ou asscn d'arpent. Mais cela mirait beaucoup allège les 
dillieultés du lit situation? — Je lu crois. 

'234. En dehors des demandes du Gouvernement, d'autres causes 
ont-elles, pendant cette auuèe. conci.iuru il élever le prix de l'ar- 
gent! — Je ne pense pas qu'il y ni ait eu d'autres. 

23*i. Les commerçants avec lesquels vous êtes eu rapport se plai- 
gnent-ils des lois sur l'usure? — Je ne les entends jamais s'en 

23G. Quel effet su ppeser.- vous qu'aurait sur les sentiments et sur 
la conduite des c<iminere.ants le rappel de ces lois? — Cela ne pro- 
duirait que très-peu d'eiïcl , l'er^'enl valant artuellemeut moins de 

5 0/0. 

237. Mais ennuie s y -<éi ne applieabie en ton i teni p-. que] ^seraient, 
selon vous, les effets de cette abrogation? — Les riches et grands 
négociants, les banquiers de Londres, n'en éprouve rai eut que très- 
peu d'inconvénients. Mais il n'en serait pas de même ponrles autres 
commerçants, et. surtout pour les petites villes manufacturières, OÙ 
la eîreulation monétaire est entre les mains d'un petit nombre d'in- 
dividus; cela donnerait à ces individus une très-grande puissance 
qui pourrait être nuisible pour le publie. 



qui gouvernent toutes les autres transactions? ■ Dans ces looaiités, 
la circulation monétaire est entre les mains d'un petit nombre d'in- 
dividus , et lu concurrence n'y procurerait pas mitant d'avantages 
que dans la métropole. 

239. I.cs petits manufacturiers n'épronvent-ils pas de très-grands 
embarras, par suite de l'impuissance de trouver de l'argent où les 
mettent les lois sur l'usure 1 — Je ne connais pas bien la situalioii 
dos petits manufacturiers ; mais d'après ce que je sais sur les moyens 
à l'aide desquels la circulation monétaire de ce pavs marche, je ne 
crois pas une les lois sur l'usure aient pour ces manufacturiers beau- 
coup d'inconvénients. 

2-10. Vous no pensez pas que la libre concurrence aurait pour effet 
de produire l'abondance? — Généraieuieuf parlant , j'en doute. 

241. De quelle faeon les banquiers de province emploient-ils le 
plu» ordinairement leurs fonds? - lis les placent eu grande partie 
sur ladetle publique, l.'iie assez grande quautilé de ces ressources 
s'emploie en acquisitions de Mires de change; les prèls hypothé- 
caires et les avances a l'agriculture en absorbent aussi une partie; 
l'expérience a montré que les fonds publics , en raison de lenra 
grandes oscillât iotis, ne cousl ituaient pas un mode de placement 
tres-dési rallie. Les prêts sur hypothèques et k> prêts sur l'agricul- 
ture ont ruiné un grand nombre de banquiers par suite de l'impos- 
sibilité où l'un est de rentrer dans ses avances en cas de pressante 
nécessité. 

242. Le surplus est en général remis à leurs Correspondants de 
Londres, qui en trouvent l'emploi? — Oui. 

2411. L'abrogation 'les lois sur l'usure produirait-elle quelque effet 
sur les opérations du I louverneoienl sur le marché financier, et quel 
serait cet effet? — Elle ne pourrait produire que peu d'effet, le 
I iouvernement n'étant pas lié par le;- lois sur l'usure dans ses mar- 
chés avec le public. 

244. Dans un temps où l'argent serait rare, ne pourrait-il pas se 
faire qu'avec une liberté d'intérêt sans limites, la concurrence indi- 
viduelle absorbât assex de capitaux pour rendre les négociations du 
Gouvernement plus difficiles, et de plus, pour lui faire payer plus 
cher l'urgent dont il luirait besoin? — Les opérations du Oou- 
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vernement ne seraient pas, je erois, plus difliriles. m ni.- l'intérêt qu'il 
aurait a payer serait certainement beaucoup plus cher. 

24Ô. Si l'intérêt n'était pas limité, rola n'amènerait-il )ia=, dans 
la propriété territoriale, îles changements de mains plus fréquents. 
— Je le crois. 

246. Est-ce que, dans "bien des circonstances, la liberté de l'inté- 
rêt ne rendrait pus inutile les ventes ÙV terres? — Sans doute, cet 
effet se produirait souvent, du moment que le propriétaire pourrait 
emprunter sur sa terre, au lieu île l:t vendre ; avee une Mie faculté 
d'emprunter, le propriétaire foncier rêcmbarqueralt souvent dans 
d'autres entreprises, qui, a la longue, pourraient le forcer h vendre 
sa terre. 

247. Vous êtes d'avis que des moyens plus faciles d'avoir de l'ar- 
gent ne feraient qu'ester les personnes extruv ayantes et impru- 
dentes i, s'endetter plus qu'il ne leur est permis de le Faire avee les 
lois actuelles? — Mon expérience sur lis prêts d'argent faits il la 
propriété foncière n'est, pas très-grande. Cependant je suis disposé à 
croire que l'abrogation de la limite d'intérêt aurait cet effet. 

248. Les personnes ovlravaganles ne trouvent-elles pas conti- 
nuellement des moyens d'éluder la loi sur l'usure, soit en emprun- 

public est si profondément antipalbique il ces sortes d'op-Vatinns , 
qu'il est permis de douter que l'abolition de la limite d'intérêt leur 
donnât plus d'extension. Les lois sur l'usure ne sont en somme 
éludées qu'en partie. 

249. Ces lois u'ont-elles pas pour efr'et de pousser les personnes 
extravagantes à s'adresser à des usuriers d'un caractère équivoque 
h défaut de préteurs d'argent respectables '! — Sans doute, elles ont 
ce résultat ; mais encore il n'y a que les personnes très-imprudentes 
qui recourent à de pareils moyens pour avoir de l'argent, et les 
emprunts sur annoilés ne sont pas d'un usage au.sjj général que le 
seraient les emprunts sur simple hypotbèpie, si ou l'aeilitait les 
moyens de les frire. 

250. Vous pensez qu'il devrait toujours y avoir autant de difdcul- 
tês à emprunter sur hypothèque qu'il y en a à emprunter sur 
annuité ? — - Non, je ne le pense pas : l'abolition des lois sur l'usure 
rendra ces emprunts très- faciles ; le monde financier no verra rien 
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île fâcheux il emprunter pur hypothèque ou sur toute autre garan- 
tie aui meilleures conditions possibles. 

251. D'après tout en que vous venez de àtre, tous pensez qu'il 
serait h propos que !;i législature suroît à ce sujet le commerce et 
la propriété fuiii-it'i'e ;i des i'i'-l'Iiiiis différents? — Je ue me sens 
pius tout ii lh.it compétent pour répondre a cette question sans l'avoir 
approfondie ; luais il est bien possible que le régime qui serait salu- 
taire pour la propriété foncière l'ut préjudiciable- au commerce. 

232. N'arrivc-t-il pas souvent que des commerçants ont l oc- 
casion de gagner plus de B 0/0 , et qu'ils en sont empêchés faute 
dp pouvoir emprunter au-dessus de ce tauxî — Sans doute, de 
pareilles occasions se présument ; mais doit-on encourager ces sortes 
d'opéntiuns ; j'en doute fort. 

253. Ne peut-il pas arriver qu'un commerçai)! prudent soi; em- 
pêché par les luis sur l'usure d'emprunter, dans une proportion en 
rapport avec ses ressoures naturelles, l'argent qui lui serait uéecs- 
Fûire pour mener a fin une opérationMmmcrcialc? — Je ne le pense 
]i L- : je uc crois pas qu'aucun homme prudent veuille emprunter de 
l'argent à un t*OX élevé, afin de mener ù fin des sjtfculations com- 
mercinles qui dépassent ses ressources et dont il a la direction per- 
sonnelle. 

254. Un négociant ou un manufacturier pourrai en t-ïla prudem- 
ment faire des affaires d'une manière continue avec dus emprunts 
ou des escomptes 2. G 0/0 î — Oui ; si le prix de l'argent h ce taux 
devait être fixe ,-t permanent, les humilies prudents jcunraieat, je 
crois, s'engager dans les affaires el y réaliser du profit. 

25Ô. Les profits du commerce p ■niieltent-ils de payer un intérêt 
permanent de 0 0/0 ï — Oui, les profits généraux du commerce 
permettent de payer (i 0/0. 

25G. Votre e\péricnce, vo- réflexions sur la question vous autori- 
sent-elles à dire si le rappel des lois sac l'usure tendrait à élever le 
taux de l'intérêt au-dessus de 5 (I/O ou à l'abaisser? — Mou expé- 
rience se rapporte ii des faits accomplis pendant une période de 
guerre; l'abolition des lois sur l'usure aurait eu alors, je crois, pour 

tion les Sommes qu'on ses; procurées eu éludant les lois, tant sous 
forme de prime payée aux sollicitors et autres que sous forme do 
gros intérêts payés pour annuités V — Ma réponae s'applique prin- 
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ii!]iiilfiiii'i]t na monde rinniuei'i'iiil, où je ne pense pas qu'il suit 
d'usure de donner de t '.'Iles primes. .Mou npiuion repose sur ce fait 
tjm: l'nf fji-tit a effectivement valu plus Je.) 0 '0 ; niais le prélcur a été 
forcé Jr.se contenter de cet intérêt, et l'emprunteur l'a eu eu consé- 
quence ii un taux plus raisonnable. 

258. Si létaux de l'intérêt avait élé illimité, croyez-vous que les 
La!i:[ii>j:-.- miraient iiu.-.- : i L r ''::i nullement demandé 5 0 ■ U, aiii:-i qu'ils 
le font à présent ? — Je crois que si la valeur légale de l'argent 
avait pu suivre les oscillations de la valeur réelle, les banquiers 
auraient été forcés, Je temps à autre, d'escompter a -1 0/0, c'est- 
à-dire de suivre le cours Ju marche, et que la Banque eu aurait fait 
autant. 
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' 445. Voue êtes l'un des associés (le MM. Baring frères? — Oui. 

446. Connaissez-vous les luis qui règlent ou restreignent le taux 
de l'intérêt dans les divers états du continent? — J'en ai une idée 
générale eaus cependant Être eu état de définir avec précisionla 
législation particulière de chaque pays. 

447. En Hollande, y a-t-il des lois sur l'usure qui limitent le 
taux de l'intérêt? — Je pense que oui. 

448. Sontce des lois écrites, nu bien des coutumes traditionnelles? 
— Le taux de l'intérêt y est réglé par une loi Écrite, le Code Na> 
poléon, je crois. En vertu des dispositions de ce Code, l'intérêt est 
de 5 0/0 en matière civile ; sous ce terme, on comprend toutes les 
transactions civiles et les prêts sur hypothèque. En matière com- 
merciale, l'intérêt est de ti 0/0. Mais le commerce a laissé lu loi 
tomber en désuétude, et le toux de l'intérêt varie selon l'abondance 
ou la rareté de l'argent. 

449. Avant le Code Napoléon, le taux de l'intérêt était-il réglé 
par une loi écrite? — Je crois que oui. L'intérêt était alors limité a 
G 1/4 0/0; je crois cependant que ce taux d'intérêt supplique seu- 
lement aux opérations sur immeubles. 

450. Dans les villes anséatiques, le taux de l'intérêt est-il réglé 
par la loi? — A Hambourg, il n'y a pas de loi semblable ; dans les 
autres villes, ces sortes de lois ne sont pas mises (i exécution. 

451. Vous avez déclaré qu'en Hollande le toux de l'escompte 
varie selon que Hii-g-i'iit est abondant ou rare ; n'y escompte-t-ou 
pas le papier de commerce do premier ordre ii un taux d'intérêt 
moins élevé que le papier d'une qualité inférieure? — Cela est as- 
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sez probable; je n'affirme cependant pas que resoit là le fuit, n'ayant 
pus été en Hollande. 

452. N'est-il pas arrive ([ii'.jn tirant des traites sur les pays étran- 
gers, les commerçants de second ordre négocient leur papier il des. 
condition-! plus défavorables quit ne le. font les commerçants dont le 
crédit ne donne prise à niu'uu doute? — .le mus disposé il Croire 
qu'il eu est partout de même. 

pas à un t;iux d'int'V 1 ! plu* éb'vé i ] ■. 1 1_- les billeL- île premier ordre? 
— L'escompte serait certainement en rapport avec le crédit des 
maisons , sans cependant qu'entre les divers escomptes il y eill un 
écart de plus de 1/8 à 1 0/0. En Hollande, le taux général de 
l'escompte varie de 4 ii G 0/0; il descend quelquefois à 3 1/2 et 
'J 0/0, mais il est très-rare qu'il tombe pins luis. Pendant la dévo- 
lution, les mesin-i-vi linancièt-es extraordinaires auxquelles le Gou- 
vernement fut ulilipv de recourir le tirent monter h G et 7 0/0 et 
même à 8 0/0. De pareilles situations n'eut jamais élé de longue 
durée. A Amsterdam et à l'ostilam. la moyenne du taux do l'inté- 
rét, depuis 1794, a été en général d'environ 4 0/0. En voici le re- 
levé de 171)5 à 1817. 

1795 4,41/2, 5, 13. 

17911 4, 4 1/2, 5, li. 

1797 4, 4 1/2,5, 5 1/2, C, 9, 12. 

I79H 4, 4 1/2, 5, 6. 

1793 3,4,4 1/2,5,6. 

1800 4,4 1/2, 5, 6. 

1801.. ..... 4,41/2,5,6. 

1802 4 1/2, 5, 5 1/2, R. 

1803 4, 6,51/2, 6. 

1804 4, 4 1/2,5, ô 1/2, (1. 

1805 . 4,5,5 1/2,6,9. 

18011 4, 4/2, 5, 5 1/2, 6,9. 

1807 4, 4 1/2,5, 6. 

1808. ....... 4, 3 1/2, 41/2, 5, (î. 

1809 4, 4 1/2, 5, (i. 

1810 4, 4 1/2, 5, fi. 

1811 3, 3 1/2, 4, 5. 

1812 3,3 1/2,4,5. 



DÉPOSITION DE M. BWIHTOB HOLLATO. 99 



1813 3, 3 1/2, 4,5, 6. 

1814 4,5,5 1/2,6, 61/2,7. 

1815 5 1/2, 6, 6 1/2, 7. 

1816 5, 5 1/2,6,6 1/2, 7. 

1817 5,5 1/2, 6. 



La Banque d'Amsterdam n'escompte jamais mi -dessus de S 0/0 ; 
ses statuts le lui Ji'l'uiitleii) : nirti^ escompte au-dessous et varie 

escompte vai'iîiiit'iit au-dessous tic J O.-U. Il lui est cependant arrivé, 

Hambourg? — A Hambourg, il n'y a pus je crois de loi sur l'uriii ce. 
S'il pu existe, elle est tombée eu désuétude, on ne l'observe ni ne 
la fait observer. Le taux de l'intérêt varie -•fhr.i la rareté ou l'a- 
bondance de l'argent. Il s'est élevé h 7, 8, et même à 10 0/0. En 
1709, époque où il y eut tant de faillites, il s'éleva à 14 0/0. Co 
fut lu le résultat de circonstances n-'ciden telles qui ne durèrent que 
très-peu de terni». l ! ' 1,s ordinairement, l'ary^nt est trés-abon- 
dant à 4 0/0. A présent, l'intérêt est environ de ô 0/O. La Banque 
d'Hambourg 1 est une banque de dépôt, elle ne fait pas d'escomptes. 
Ce sont les négociants et les banquiers qui dans leurs comptes 
courants exigent 5 O/0. 

455. Pourriez-vous nous dire pourquoi les oscillations do l'es- 
compte sont beaucoup pins grandes à Hambourg qu'à Amsterdam ? 
— C'est je crois parce qu'Hambourg est nti plus grand marché 
monétaire qu'Amsterdam, et qu'Hambourg est plus le pivot de ecs 
sortes d'affaires que ne l'est Amsterdam. 

450. La Banque d'Amsterdam n'escoinpte-t-elle pas constam- 
ment le bon papier à 5 0/0 ; n'est-ce pas la une des grandes raisons 
pour lesquelles, i't-scomplc ■'■p:'r;uve :i Amsterdam de moins grandes 
fluctuations qu'h Hambourg? — Je crois, en effet, qu'en n'escomp- 
tant pas au-dessus de 5 0/0, la Banque d'Amsterdam contribue 
considérablement à maintenir sur cette place l'intérêt de l'argent 
a untuuxasseï bas. 

457. A Hambourg, dans les temps de grand besoin d'argent, 
l'élévation a 14 0/0 du taux de l'escompte ne cause-t-elle pas de 
grands inconvénients aux personnes qui sont obligées de payer si 
cher l'argent dont elles ont besoin? —Cette élévation de l'escompte 
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n ses avnniaa-es et ses inconvénients, tfi l'on ne trouvait pas a es- 
compter, il faudrait trouver de l'argent autrement, et recourir a des 
moyens peut-être beaucoup plua préjudiciables qu'un escompte 
a 14 0/0. 

458. En Hollande, où la loi ne limite, pas le taux de l'intérêt, la 
moyenne du loyer de l'nrpvnt n'csl-elle pas plus élevée que dans 

a autres pays? — Non, certes. 

459. Croyez-i un- 41. 'il y nit plus de trnn-actiuiis nsiu'iiires, c' est- 
à-dire d'un caractère oppressif, dans les pin':; où l'on demande un 
taux d'intérêt iuLpérieur au vrai taux de marché que dans les 
autres paya? — Je nu le crois certainement pas. 

4G0. Savez-vous il quel taux s'élève l'intérêt dans les pays autres 
que ceux dont vous venez de parler? — Je connais le taux d'in- 
térêt des principales places de commerce. A Livourne, le taux or- 
dinaire est de 1 /■> o/t) par mois, soit (i o /il par an. Aucune loi n'em- 
pfclie de prendre un intérêt plus élevé en matière commerciale; 
l'escompte varie de 5/8 à 3/4 0/0 par mois, suivant l'abondance ou 
la rareté de l'argent et l'emploi que cet argent trouve. 11 n'y a pas 
de Banque il Livourne, mais les négociants demandent ordinaire- 
ment 0 0/0 pour leurs comptes courants. 

A Gênes, le taux légal est de 4 0/0 ; on eu prend ordinairement 
5, et aucune loi n'empêche de prendre davantage. J'entends par 
taux lèfïid le taux qu'il est dans l'n-a^e de prendre ;i défaut de con- 
ventions spéciales. A tiènes, il n'y a pus de tuniques, le- nuciennes 
banques ayant ces.-é leurs opérations. A Cadix et en Kspafrne, en 
général, le taux ordinaire est de (i n, 1) ; lu loi n'empoche pas d 'exi- 
ger un intérêt plus élevé. 11 esl rare cependant que cet intérêt s'élève 
à 7 0/0. Les comptes courants de banque se règlent sur le pied de 
6 0/0. A Lisbonne, et dans les autres pinces du Portugal, le taux 
légal est de (i I) 11, mais on prend I rès-soiucnt un intérêt plnséle-vè, 
bien que cela soit contraire à la loi. Les comptes courants se règlent 
sur le pied de fi 0/0. En France, a Paris, l'intérêt légal est iixé h 
b 0/0 eu matière civile et à (i 0. 0 en matière commerciale. Les 
personnesqui exigent un intérêt supérieur sont passibles d'amende 
et d'emprisonnement. 

461. La loi détermiue-t-elle le chiffre de l'amende, ou le luisse- 
t-elle à la discrétion des juges ? — La loi le détermine. 11 y n a I'uris 
une banque appelée Banque de France. En 1815, cet établissement 
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escomptait h 4 0/0 les billets revêtus de trois signatures; a présent, 
le taux de l'escompte est h 5 0/0. 

462. Est-ce une règle établie lie In part (le In lintique de France 
de ne jamais escompter au-dessus lie 5 0/0? — Oui. Eu Russie, 
le taux légal est de (i 0/0, mais on élude constamment la loi, et l'es- 
compte varie suivant l'abondance eu la rareté de l'argent. La Russie 
étant un pars capable de grande amélioration, les besoins d'arpent 
y sont considérables. Aussi le taux de l'intérêt est-il en p-énéral beau- 
coup plus élr.vé que l'intérêt légal. Lu. Hnuqiie impériale île £nint- 
Pétersbourg a été établie par ukase du 1 mni 1817, au capital de 
30 raillions de roubles. En principe, c'est une banque de dépôts 
aussi bien qu'une banque d'escompte; le taux de l'escompta n'est 
ni permanent ni limite ; il est l'objet d'une révision tous les quinze 
jours. Deux fois pur mois il y a réunion complète du conseil d'ad- 
ministration pour fixer le taux du l'escompte des lettres de change 
cl (jltîjfvutions ; lu décision du conseil doit être approuvée par le 
ministre lies iinunrcs. I. es comptes courants se règlent ordinaire- 
ment il raison de 6 0/0. 

A Trieste et en Autriche, le taux légal de l'intérêt est de fi 0/0. 
Mais a ïrieste l'intérêt varie de 6 il 12 0/0, suivant l'abondance ou 
la rareté de l'urfrent. A Malle, le taux de l'intérêt, est ordinaire- 
ment de li 0/0 ; pendant la dernière guerre, par suite des grands, 
besoins d'urgent, cet inféré! s'éleva do 3/4 à 2 1/2 0/0 pur mois, 
sans qu'il en soit résulté d'inconvénient; l'emprunteur n'aurait as- 
surément pas emprunté, s'il n'avait pus pu retirer de s:m argent des 
profits supérieurs a l'intérêt que cet argent lui coûtait. Aux Etats- 
Unis, le taux do l'intérêt légal varie d'Etat a Elut, le taux ordinaire 
est d'environ 0 0/0 ; mais il y a constamment des billtitssur le mar- 
ché où ils s'escomptent h raison de 3/4 à 1 0/0 par mois. 

403. Pouvez-vous nous dire comment on s'y prend aux Etats- 
Unis pour éluder les lois sur l'usure '.' — La loi est éludée si souvent 
que, bien qu'elle existe et qu'il soit possible de la mettre à exécu- 
tion, c'est n peu prés comme si elle n'existait pus du tout, du moins 
au point de vue commercial. [.'Amérique est un pays neuf, où le 
capital trouve abondance d'emploi; l'argent y est toujours très- 
demnndé, aussi peut-il payer un intérêt plus élevé que l'intérêt légal. 
La Banque des Etats-Unis a un capital de 35 millions de dollars, elle 
ne peut pas escompter au-dessus de fi 0/0. Celte banque a dans 
chaque ville importante des succursales qui y fout des escomptes 
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aux mêmes conditions. En dciinrs do la lîuuijiio nationale et de ses 
succursales, il existe dan- toiil-s b'svillesd'une ccrtiiincinipormeee 
un irrniul nombre de banques rj ui mit été constituées sous l'uiit tn-it<- 
fli 1 l'Ktut dans lequel elle se trouve. Toutes ces banques escomptent 
nu même taux, c'est-à-dire a 6 0/0. 

404. Comment se fait-il qu'aux Etats-Unis los l'-i.-dinpt^^ varient 
île 1/2 à 3/4 et memeii un chiffre plus élevé, tandis que les banques 

de papier pour mic-i'iilc inaismi. Les besoins d'à rirent .-mit si L'i-ands, 
que les ton) m l 'mu ils sont disposés ù priver un intérêt plus élevé 
pour l'argent qu'ils se procurent h d'autres Bourcee, 

465. Savez- vous dans quelle situatiuii l'Irlande se trouve a cet 
é<rard? — Je ne sais rien de particulier sur l'Irlande. 

406. Votre attention s'ost-elle portée sur les effets que les lois sur 
l'usure produisent sur le monde coi util ercial aux époques de crise 
monétaire ? ■- Je ne sais pas ee qu'un entend précisément par 1rs 
mots ; « temps île grande détresse. » mais j'ai eu oeeasion de porter 

467. Voulez-vous nous l'aire connaître quel eu a été le résultat? 
— Dans tous les pays, la coutume a établi un certain taux d'intérêt 
qui varie selon le temps où ont été faites les lois qui sont venues 
corroborer cette coutume. 

L'argent est comme toutes les autres marchandises ; s'il y en a en 
abondance, ot si les moyens de remployer sont ilifiiriles, le taux de 

l'argent trouve abondance d'emploi, il devient rare. Les individus 
qui en sont détenteurs en retirent uu intérêt supérieur à l'intérêt 
ordinaire. Dans les pays où en temps ordinaire le capital est abon- 
dant, le taux de l'intérêt tombe en général au-dessous du taux or- 
dinaire, et ce n'est qu'en temps de guerre ou pendant la négocia- 
tion d'opérations de finance extraordinaires que le taux de l'intérêt 
s'élève au-dessus du niveau ordinaire. Un emprunteur d'arpent a 
souvent dos occasions île (rainer 10 on li! f) ; <l qui ne sont pas con- 
nus de son prêteur, de aorte qu'il peut payer G (t/0, même plus, 
et retirer un profit de l'argent qu'il a emprunté. Ile pareilles opé- 
ra(i"iir- sont avantageuses pour tout le monde dans un ]iays com- 
mercial comme l'Angleterre. Ainsi, par exemple, le banquier an. 
(rluw prête au négociant anglais il 5 0/0; le négociant atiglais 
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prête mi négociant étranger ii 8 0/0, lequel dans sou pays, ou In 
capital est très-demandé, fiiit produire ii son urgent 10 ii 12 (1/(1. 
Chacun il réalisé mi profit sur le capital on circulation ; In pays a 

prnnter à 8 (I/O un ' capital qui, dans son pays, vaut 12 0/0. La ca- 
pital nVsl pas du (nul perdu pour l'Angleterre, parce qu'un négo- 
ciant anglais ne prête pas son argent pins longtemps que ne 
l'exige le soin bien entendu île ses intérêts, et cet argent lui revient 
liés qu'il en a besoin. 

Aujourd'hui, d'après ia loi anglaise telle qu'elle existe, on ne 
peut, en Angleterre, finie soit à un Anglais, soit ;'i un étranger, 
aucun contrat de prêt d'argent au-dessus de .") 0 0; lti loi entrave 
iiinsi la cireulution générale et ht distribution du capital; elle em- 
pêche les sujets anglais d'augmenter le capital national ii l'aida des 
pains trèsJégitimes et très-avouables que pourrait leur procurer 
l'emploi de leur argent. 

Dans les temps extraordinaires, lorsque le capital vaut plus Je 
,"i 0/0, le même phénomène se produit par rapport ;'i la distribution 
du capital a l'intérieur. Dans la métropole, l'argent est toujours 

gent est le seul commerce y est plus grand, t'es eapitalistes. qui 
trouvent un bénéfice de 5 0/0 îi leur porte, n'iront pas plus loin. En 
] nè mi 1 temps, il Manchester, et dans les autres centres commerciaux 
et industriels, l'argent vaut 7 0/0 pour k manufacturier, parce 
qu'avec- l'argent emprunté a ee tau\-, ee inannfai'turier peut fabri- 
quer des marchandises qu'il vendra immédiatement ii un négociant 

Le préteur d'argent de Londres réaliserait ainsi un profit de 
2 0/0 de plus en laissant son argent aller -, Manchester; le manu- 
facturier gagnerait 7 0/0 en employant le travail et l'industrie du 
pays. Le négociant étranger, en portant ses marchandises sur un 
marché que lui soûl connaît, gagnerait 20 0/0. L'opération tour- 
nerait doue nu profit de tout le monde. Eu s'y opposant, la loi 
anglaise fait également obstacle à l'augmentation du capital indi- 
viduel. Je demande la permission de faire remarquer que les indi- 
cations de mode d'opération, de ville et de taux d'intérêt que je 
donne, ne sont ià que pour mettre en lumière la question et la faire 
bien comprendre parla commission. En principe, l'opération est d'une 
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application générale et universelle. An moment actuel, la série li'opé* 
riifii>!i-ii|m'jn viens d'indiquer ne serait pus pratiquée, i.i' capital est 
aboniUitit, la demande n'a rien d'extraordinaire; aussi l'emprunteur 
n'éprouve-t-il aucune difficulté !i en trouver ù Ô 0/0 et au-dessous. 

Dans ci' puis, les lu s sur l'usure poussent les personnes qui sont 
dans une situation gênée, ou même qui ont seulement besoin d'ar- 
gent, à des moyens d'eu emprunt.'!' [ilus ilé-astivux que ceux qu'ils 
emploiernieni si ces lois n'e\i.-!aient pas. Tu propriétaire foncier a 
besoin de capital pour augmenter son bétail ou améliorer sa terre, 

publics donnent plu* île ô 11/(1, personne ne voudra prêter au pro- 
priétaire fonder, parce que l'argent vaut plus que l'intérêt que la 
loi perni-t de prélever. Le. propriétaire foncier devra donc ou re- 
noncer a ses améliorations on emprutller sur annuités a des condi- 
tions beaucoup plus désa vaut abuses qu'il ne l'auniit fait sans les 
lois sur l'usure. Le commerçant, surpris par une demande inatten- 
due, ou par un retard dans ses rentrées, devra néanmoins remplir 
ses engagements ou perdre son* redit. Il aurait pu empruntera fi 0/0 
l'arpent liant il a besoin. Mais la loi ne permet « personne de lui 
prêter il ce taux ; aussi, pour remplir ses en paiements, est-il obligé 
de vendre h prix réduit une partie de ses mardi an dites. Ainsi, par 
exemple, un commerçant a du sucre vulunt £80. La méiue qualité, 
est vendue a ce prix pnr ses voisins, il pourrait réaliser les mêmes, 
b'tiéfiees si ou lui donnait du temps. Mais il est forcé de vendre 
immédiatement h £70 !i un acheteur an comptant, il emprunte donc 
ainsi ù 12 1 '2 0 ïi l'urgent que lu loi aurait pu lui permettre de 
trouver a li 0/0. Il n'est pas de négociant, qui lie sache que des faits 
de ce genre arrivent souvent dans les ville- de commerce et surtout 
dans la métropole. I.'n homme qui a besoin d'urgent paie plus d'in- 
térêts, a cause des loi-sur l'usure, qu'il n'en paierait si ces lois n'exis- 
taient pas, parce que le- préteurs d'argent honorables ne voulant 
pus violer les lois, il est obligé de s'adresser il des pretoursmftl famés. 
Les prêteurs de cette sorte savent qu'en prêtant leur argent ils sont 
exposés en dehors de leurs risques ordinaires aux pénalités de la loi. 
Ces deux risques retombent sur l'emprunteur. S'il n'y avait pas de 
loi sur l'usure, une personne respectable pourrait, dans les circons- 
tances ordinaires, toujours s'Hdresser il un préteur d'arfrent hono- 
rable, lequel u'uuruit a calculer que son risque ordinaire et la com- 
pensation que vaut le service de sou argent. 
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4G8. Ce défunt de facilité pour emprunter de l'argent nrrèterait- 
il donc, dans ce pays, le développement de l'esprit d'entreprise? 
— Avec des moyen? de crédit plu.; futiles et plus nombreux, le 
nombre et l'importance des entreprises individuelles s'accroîtraient. 

4G9. Vos observations sur les inconvénient.-; des lois sur l'usure 
se rapportent- elles particulièrement aux entraves que ces lois met- 
tent ans emprunts d'urgent en temps de crise, on bien entendez- 
vous parler également des difficultés de même genre ipie ces lois 
occasionnent en temps ordinaire 1 .' — Les lois sut' l'usure ont, a mes 
yeux, des inconvénients un tout temps. Je ne fuis pas de distinc- 
tion entre les moments de crise et les temps ordinaires, 

470. Qu'y a-t-il de vrai dans la remarque générale que ces lois, 
en limitant le taux de l'intérêt, empêchent les gens prudents de 
faire leur chemin? — Je n'ai pas entendu faire cette remarque, 

471. La moyenne des profits du commerce ne permet-elle pas do 
payer 0 0/0 d'intérêt? — Aucun négociant prudent n'empruntera 
de l'argent, îi n'importe quel taux d'intérêt, soit il '3 ou a 6, à moins 
d'avoir la perspective de pouvoir l'employer eu eu tirant un profit 
plus considérable. Dans un pays comme celui-ci, où le commerce 
est divisé en tant de branches, il est difficile île préciser la moyenne 
des profits commerciaux. Je ne pense pus qu'en temps de paix 
un commerçant prudent puisse toujours faire dus prolits suffisants 
pour payer 0 0/0 d'intérêt. Pendant les vingt dernières années, 
on pouvait avec avantage emprunter a ce taux-, depuis trois ans, 
cela n'est plus possible. 

472. Pensez- vous que les lois sur l'usure soient aussi désavanta- 
geuses à l'Irlande qu'à la Grande-Bretagne, depuis l'union des deux 
pays? — Sans ces lois, il y aurait beaucoup plus d'égalité dans la 
distribution du capital en Irlande. Ce pays n'étant pascuc.ore arrivé 
au même état de culture et d'amélioration générale que l'Angle- 
terre, il y aurait tout à gagner à l'augmentation du capital qu'il 
emploie. 

473. L'abolition des lois sur l'usure aurait-elle pour effet de 
pousser le capital vers l'Irlande ? — Je le crois. 

474. Aux époques où le Gouvernement est obligé de faire des 
emprunts, cette abrogation ne pourrait- elle pas amener de trèB- 
granils iiu.'onvéuients? — Je ne le crois pas. En temps de guerre, le 
Gouvernement enfreint constamment ces lois. 
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475, Ces violations des lois, en permettant an Gouvernement 
d'emprunterii mi lam plus i'-Ii-w'' que l'iuléi'ét léfral, ne lui donnent- 
elles pas K 1 monopole -tu marché, m; lui permettent-elles pas en 
outre île si L pronn-or île Farirent luràqui. 1 lis simples particuliers no 
le peuvent pus ? — Dans oc pays, où il y n une si grande abon- 
dance de capital, et on le désir il; prêter nu Gouvernement est si 
général et si manifeste, eu drainera toujours 1 ; c préférence au Gou- 
vernement quand il sera emprunteur. 

470. Celte absence île concurrent, offrant au marché un intérêt 

des simples particuliers, trouvera toujours de l'argent a des condi- 
tions plus avantage uses. 

477. Considérez- vous le Gouvernement comme :iyant le mono- 
pole du marché limmcier. io:-s pi'il y a tant île moyens île se pro- 
curer (le l'argent au-de-^us de ."i 11,0 auxquels ou a i ■ 1 1 1 1 ~ t ; î j i ■ : i l ■ ■ i: t 
recouru, tels qu'emprunts par annuités, reports et commissions?— 
Non, le Gouvernement n'a pas le monopole du inarrlié. Dans un 
pays ancien et riche comme celui-ci, il existe nue division du ca- 
pital, aussi bien qu'une division du travail, dans les il iti' : rentes 
branches de commerce. 11 y a une catégorie de capitalistes qui em- 
ploient leurs capitaux en fonds du I louveruemcut ou eu opérations 
avec le Gouvernement, et ces capitaux ne se détournent pas beau- 
coup de cet emploi pour aller alimenter les autres canaux de lacir- 

478. D'après l'examen que vous aveu fait du sujet, fout-il seu- 
lement améliorer !en lois sur l'usure en les modifiant ou bien vaut- 
il mieux les abroger entièrement? — Je croîs qu'il vaut mieux les 
améliore)' en les modifiant; lorsqu'un mal existe depuis longtemps 
dans un pays, on ne peut pas se débarrasser de ce mal tout d'uu 
coup: il est plus avantageux de Le faire iii.-.p neutre peu à peu. Si 
le pays avait une oi';ranis:ili'iii écouiuniipi'' iiiniii- 1 avancée, je con- 
sidérerais les lois sur l'usure comme ilevnnt avoir des effets très- 
préjudiciubles. 

479. La propriété foncière n'aurait-elle pas tout autant à gagner 
que les transaction^ cmniiiei-eiales h nue mndilioalion avantageuse 
des lois? — Sans aucun doute. 
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480, Vous aval dit que vous considériez l'existence des lois sur 

l'usure fntmnif fâcheuse en tout î<-ni|is ; ne peuse^-vouts pas que leurs, 
inconvénients sont encore plus irninds en temps rte '.-ripe? — Cer- 

482. Pensez-vous que certaines personnes consacreraient à de 
nouvelle affaire^ l'at'ircnt qu'elles pourraient alors emprunter, ou 
lùen ré.-erveraienr-elles ce: argent au maintien rte leur crédit? — 
Elles le réserveraient au maintien rte leur crédit. 

483. Ainsi doue, vous ne croyez pas qu'a pai-i-illf < Fj | K.njm' i'alio- 
litiiiu .les ldis -ur l'usure aurait peur i-itet ^le favoriser l'esprit d'en- 
treprise? — Eu î i j ! :v ■ i". ! ■. eiirunslances, il j ■un li n it y avoir ik's per- 
sonnes qui emprunteraient rte l'argent dans lu but île faire des 
spéculations ou d'entreprendre dis opérations, dont l'idée pourrait 
leur être suggérée par lu crise clin -même. 

484. lÎHt-il à votre connaissance que dans des temps rte granrte 
crise il ait èr.n impossible rt' escompter rte bonne* et sùjvs valeurs 
fi 5 0/0 ? — Non, mais je ne crois pas m'être trouvé en Angleterre 
dans des. temps qu'on puis.-,: roUMilérer comme rtes ieiups rte grande 

485. Un pays étranger, dans lis temps île crise, à 1 iamlimirir, 
par exemple, où le taux rte, l'intérêt s'élève alors jusqu'à 14 tl/0, 

dans ee pavs où les emprunts a un tel taux ne sont pas autorisés 1 . 1 

— A Hambourg, les crises ont moins d'intensité et de durée. 
480. Cola provient-il de ce qu'il n'existe pus de loi sur l'usure 

ou de lu différence de situai i, m et rte circonstances rtes deux paya ? 

— Il est permis rte supposer que c'est lii l'effet rtes deux causes 
réunies. 

487. Avez-vous entendu dire que ce pays, considéré au point de 
vue de son gruud commerce, éprouve, par suite des lois sur l'usure, 
des entraves qui le placent en état d'infériorité vis-à vis rtes autre* 
pays auxquels il fait concurrence?— Je ne me souviens pas d'avoir 
jamais entendu faire pareille rnmnrque. 

488. L'abolition des lois sur l'usure ne profiterait-elle pas plus 
aux négociants, manufacturiers et commerçants qui n'ont qu'un 
petit capital, qu'aux grands capitalistes? — Oui, je le crois. Les 
petits capitalistes et les personnes dont vous venez de pariur fout 
de plus grands prurits que les -rratids capitulâtes. Ces profits leur 
permettent d'emprunter à des intérêts plus élevés que ne le peuvent 
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fuira les grands capitalistes, parce que l'emploi île leur argent est 
plus productif. J'ai déjà dit qu'aucune personne avant du sens com- 
mun n'empruntera de l'urgent à n'importe quel taux, à moins d'être 
à peu prés sùn; d'en retirer un profit supérieur au lover do cet ar- 
gent. 

489. Dans les temps de crise, lus petits capitalistes ne sont-ils pas 
plus affectés dans leur crédit par l'opération des lois sur l'usure que 
ne le sont les grands capitalistes? — Certainement. 

490. Cette remarque doit-elle s'appliquer il tous les petits com- 
merçants et manufacturiers province? — Oui, 

491. Les banquiers établis sur tous les points de l'Angleterre, 
n'ont-ils pas actuellement pour principe d'escompter les billets de 
ces individus aux meilleures conditions possibles? — Oui, c'est je 
crois ce qui a lieu. 

492. Comment, alors, cette classe de personnes trouverait-elle 
dans l'abolition des lois sur l'usure des avantages qu'elle n'ait pas 
dés ii présent? — Elle les trouverait dans la concurrence des ban- 
quiers et des préteurs d'argent. 1, 'élévation du taux de l'intérêt 
amènerait une quantité plus considérable de capitaux. 

403. Les lois sur l'usure auraient -elles donc, dans ces derniers 
temps, resserré les limites naturelles de la circulation en province f 
— Mon attention ne s'est pris portée sur ce point. 

494. Savcn-vous si les avances sur marchandises, que certaines 
maisons Cuisaient a d'autres maisons de la même place, n'ont pas été 
entravées par suite des doutes qu'a soulevés la légalité de la Com- 
mission demandée pour ces avances? — En temps de crise, ces 
avances sont assez fréquentes; les avances faites aux éiraegers sur 
bonne garantie seraient fort avantageuses tant aux maisons anglaises 
qui les feraient qu'aux négociants étrangers eux-mêmes ; mais les 
entraves que créent les luis .sur l'usure emptVbent ces sortes de 
Iran sa et ions. 

495. Les commerçants ne sont-ils pas souvent très-embarrassés 
par la question de savoir ee qui est usure et ce qui ne l'est pas? — 
Oui, c'est là pour les commerçants un grium sujet de perplexité ; 
je crois que les légistes éprouvent a ee sujet tout autant d'embarras; 
je n'ai pas encore rencontré d'opinion sur laquelle ou puisse s'ap- 
puyer d'une manière certaine. 

(Traduit par M. Louis Gqttard.) 
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RAPPORT DU COMITÉ. 

Le Comité secret chargé d'examiner la situation de la Banque 
d'Angleterre et d'étudier les moyens adoptés pour la reprise des 
paiements en espères au* époques fixées par la loi, ainsi que les 
autres affaires qui s'y rapportent; ce Comité, également chargé 
de fournir il la Chambre toutes les informations qui peuvent être 
rendues publiques, sans nuire aux intérêts du pays par les ob- 
servations qu'il est appelé a soumettre, après avoir réfléchi sur 
les dépositions qui ont été entendues, a, d'un commun accord, 
rédigé le rapport suivant : 

1 Votre Comité fera d'abord, dans une courte récapitulation des 
lois qui ont imposé et maintenu la suspension des paiements en 
espèces à la Banque d'Angleterre, ses observations sur les matières 
que la Chambre lui a soumises. 

Il est inutile d'expliquer les circonstances qui ont imposé cette 
restriction fuite par ordre du Conseil dans l'année 1797, ces ques- 
tions étant devenues le sujet d'une enquête du Parlement avant 
qu'on ait passé l'acte qui confirma la suspension et la maintient 
encore aujourd'hui. 
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La durée fut limitée du 3 mai 1797 au 24 juin suivant, par le 
premier acte qui iivait reçu l'assentiment royal. 

A dater de ce moment, l'acte du restriction fut maintenu jusqu'à 
un mois après lo commencement de la session suivante, et la pre- 
mière décision de cette session lo prolongea jusqu'à un mois après- 
la fin de la guerre, par un traité de paix définitif. 

En 1802, tout ce qui concernait l'acte déjà mentionné fut 
mis à exécution jusqu'au 1" mars de l'année suivante; puis cette 
exécution fut. continuée jusqu'à six semaines après le commence- 
ment de la session actuelle : mais pendant cette époque, la guerre 
ayant éclaté de nouveau, on la prolongea encore pendant six mois 
après la ratification d'un traité de paix définitif. 

Par un acte passé en 1814,1a restriction était maintenue jusqu'au 
27i mars 181.1, lorsque la suspension des paiements en espèces fut 
fixée un 15 juillet 1816, par un autre acte qui indiquait dans le 

préambule : ■ qu'il était très-désirable que la Banque reprît le plus 

. Ut possible le paiement de ses billets contre espèces. . 

En 1816, cette suspension fut remise au 5 juillet 1818, le préam- 
bule de l'acte constatant: ■ qu'il était très-désirable que la Banque 
. d'Angleterre reprit le plus tût possible le paiement de ses billets 

■ contre argent comptant, mais qu'il était nécessaire que les clauses 

■ de l'acte imposant la suspension fussent encore continuées afin 

■ de donner aux directeurs de lu Banque le temps de faire les 

■ préparatifs ip'ils jugeraient convenables pour Remettre eu mesure 

■ do reprendre les paiements en argent, sans inconvénient pour le 
• public ; que tout cela devait néanmoins se faire le plus tôt pos- 
. sible, et qu'il était indispensable de fixer un terme à ladite 
. suspension. » 

Après avoir indiqué: » qu'il était trÊS-désirable que la Banque 
» d'Angleterre reprit le plus tût possible le paiement de ses billets 

■ contre argent, que des eirennstiiiiees imprévues, arrivées depuis 
> la signature du dernier acte, maintenant la suspension, avaient 
» nécessité sa prolongation, et qu'il fallait lui fixerun autre terme, • 
l'acte passé dans la dernière session constate que la suspension 
resterait encore en vigueur pendant mie année. 

C'est pourquoi la suspension demeure actuellement limitée jus- 
qu'au 6 juillet prochain. 

Votre Comité fera d'abord son rapport sur le résultat do ses re- 
cherches h l'égard de la Banque d'Angleterre, et il expliquera son 
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opinion but les moyens de. reprendra les ( «iementa en argent à 
l'époque (loti'i-iiiiuéf poi;r leur reprise. 



laissant un excédant de £5,203,321 j ett faveur de la Banque. 
Cette somme est en dehors delà dette permanente des £14,086,800 
que le Gouvernement remboursera 4 \ a Banque a l'expiration de 
la charte. 

3 Ce document fournit une preuve - et ,lecisivo de l'état floris- 
it des affaires de la Banque d7 m"loterre, et justifie I» grande 
■"—a que le public a mise dai) 8 l;t solidité de 1 

4 Le fait suivant, sur lequel le C ; om j t û voulait av, 
mente, se rapporte à la quantité fles monnaies et des lingots actuel- 
lement dana les coffres de lu Ba' a((U(N Kt n_ui s'y sunt trouvés a diffé- 
rentes époques depuis l'année 1 

Il parait qu'après différent! a fluctuations dans le montant de 
notre Trésor, très-réduit a la g n j,, ], t guerre, il y avait eu une 
augmentation graduelle dep u j 3 [ e mo f s <;„ juillet 181") jusqu'au 
moi.; d'octobre 1817. 

Da mois de juillet 1816 a u mo jg de juillet 181,7, le prix du cours 
de l'or ne dépassait pas 3 1 j,, ^h. par once. Le change avec le 

continent, pendant une g Tan.lti partie de ce temps-là, était en 
faveur de notre pays. La B an , |lie profita de ces circonstances, ce qui 
augmenta le montant de , gommes des métaux prétieus que nous 
possédions. Les acqnisïti' ms m ; te p ar & Banque paraissent n'a- 
voir pas eu d'effet dêfavr , ral ,je sur le prix de l'or, et il y a tout lieu 
de croire que l'on serait 1 oml „\ aa pr j x aR la Monnaie, si la Banque 
n'avait pa< fixé le ta : £ ail quel elle voulait acheter, savoir: 3liv. 
18 sh. et Oden. l'once. 
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5 M. Golschmidt (pu ge 207) informa le Comité que: ■ à cette 

■ époque, il n'y àvai t pas d'autres acheteurs dans le marché au 

• prix donné par la 1 tauque ; s il y eu avait eu, on leur aurait 

• vendu au même pri v, dans le cas toutefois oii ils auraient eu 

■ besoin d'or. .. fnterro, pour dire si, alors que la Banque n'au- 
rait pas acheté a 3 liv. ] 8sh. et li den., lu prix de l'or serait tombé, 
selon lui, nu niveau de 1" Monnaie, il répondit : ■ Je pense qu'on 

■ imraitpu eu arriver là ■"' kout de quelle temps, mais je ne fais 
- qu'énoncer une opinion personnelle. » 

En 1817, la lianque ai 'ait dans ses coffres, en fait d'argent et 
Je lingots, une somme bie " P^** rorle 1 ue toutes cel '- cs qu'elle a 
possédées depuis son établit binent. 

fi Depuis 1818, ln réserve n lé'allique a toujours été en diminuant. 
Cette diminution est la ce nséquence des engagements que la 
lïanque a pris (ainsi que l'ii idîqiie l'acte original de suspension) 
pendant les mois de novembr, 1 ' 1816 et septembre 1817. Ces enga- 
gements, dans les deus prernii races, la mettent en devoir de payer 
en espèces tous les billets mi. * ai circulation avant le 1'' janvier 
1812 et le 1'" juillet 1816, et, dans le dernier cas, la forcent de 
payer en argent comptant les b ilkts de toute espèce datés avant 
le 1 er janvier 1S17. 

La somme totale des monnaii s d'or mises en circulation par la 
iîauque ù lu suite de ces engagem e' 1 **. lu continuation des paie- 
ments par fractions au-dessous de i ' 5 semblent, d'après les rapports 
faits a la Chambre, avoir atteint ci l,re lu l w janvier 1817 et le l" 
juillet 1811), la valeur de £\,rm,To 6 el1 guinées et demi-gai nées, 
et de £4,4ô9,72S en souverains et d. ! mi-souverains. 

7 Votre Comité s'est assure qu'avant 11 1 ""ois (1 e janvier unedemande 

de £700,000 en or a été adressée h 1 a Banque. C'est pourquui la 

somme totale mise en circulation par 1 1 Banque depuis le courant 

de l'année 1817 a été d'envion £0,7: '6,000. Saus aucun doute, 

l'argent ainsi retiré de la Banque a été demandé, non dans le but 

d'une circulation étrangère, niais pour Iil réalisation d'un profit, 

soit sur sa vente en lingots dans le pays, ° ur son exportation. 

Votre Comité a pour garantie de ce qi l 'H " v "»ce les documents 

présentés à la Chambre; d'après ces pièce ■ P araM 1 U0 les sommes 

mises en circulation depuis le il décembre ( l '-l ,0 1 l]£ ' à laquelle 
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les billets de la Banque do vin Mit payablcsd'aprèsla loi promulguée 
le mois précèdent) jusqu'au mois de juillet 1H17 montaient seule- 
ment h 38,020 lïv. 10 sb. Cependant, depuis le a mai de l'année 
pivrédeiite. la Banque avait à opérer mus .-a re-pun-abilité le paie- 
ment en espèces de tous le? billets d'une livre et de deux livres 
datés avant le 1" juillet 1816. 

8 En juillet 1817, les chauffes étrangers nous foui devenus défa- 
vorables; ils n'ont pas cessé de l'être depuis. Ou a réalisé un 
bénéfice sur l'exportation di' lu monnaie d'or, et la Banque a été 
soumise ii des demandes continuelles tendant toutes il obtenir des 
espèces en paiement des billets émis. 

9 L'extrait suivant, tiré des rapports .pie M. Alexandre Baring a 
(■édités, montre l'emploi (pu? l'un a fait d'une partie considérable 
de l'or qui est sorti fies coffres de la Banque : .. I) après le rapport 
■ du ministre des finances île la F nuire, il paraîtrait que la monnaie 
> do ce pars a reçu , dans les seize mois qui précèdent le 
s 31 décembre dernier, une somme d'or qui se monte à environ 
. 125,000,000 de francs, ce qui vaut à peu prés S. millions de 

» année, bien que l'on n'ait pas encore donné le cliiffre total des 
» affaires. ■ 

Votre Comité est heureux que la Banque, en entreprenant le 
paiement de ses billets contre argent dans les circonstances ci-des- 
sus mentionnées, ait agi dans les meilleures intentions. Elle croyait 
que ces mesures aideraient il compléter la reprise des paiements en 
espèces. Malheureusement, elles produi-irent un ciïet contraire il 
celui que l'on attendait. 

Le dernier des trois rapports avait été fait h nue époque oti les 
changes l'taieut contraires et où le prix de l'or s'était élevé de 
3 liv. 18 sh. et 6 den. a 4 liv. par once. A cette époque, la 
Banque (selon les dépusi:inos de M. rlannan) n'avait pas de con- 
trôle sur ce qu'elle mettait cji ;irrulation. Ce contrôle aurait pu la 
mettre eu état de prévenir je- eiïeis des changes défavorables eu 
réduisant le nombre de ses billets. 

10 II y eut eutre le mois de janvier et le mois de juillet 1817 une 
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augmentation ci ni~i<l-''r:il ■■!(.' dans le nombre desbillets que la Banque 
mit en circulation. Leur montant dans les quatre semestres précé- 
dents n'avait pus dépassé £30,771,914. Dans ces six mois, il fut 
de £29,210,(135. Pendant les six mois précédents, il était monté a. 
£27,3:19,768. 

Il paraît, selon 1rs dépositions, que le ."> juillet 1817, immédiate- 
ment avant le paiement îles dividendes, la somme en caisse. était de 
£25,800,000. Le 4 octobre, quelques jours avant le paiement des 
dividendes de ce trimestre, le montant était de £28,900,000. 

11 La mise en circulation des souverains, entre le mois de juillet et 
celui de décembre 1H17, montait a £1,240,422, de sorte que, si les 
souverains étaient restés en circulation, l'argent sorti des caisses de 
la Banque aurait donné dans le commencement de ces six mois une 
augmenta lion moyenne de £3,o78,Ô4:l, comparativement avec la 
moyenne établie puur les quatre semestres précédents. 

12 Votre Comité croit devoir dire que, quel que soit l'état dos 
affaires publiques et quelque louables que soient les intentions de 
la Banque en s'ongageant à ne mettre en circulât ion qu'une cer- 
taine somme monnayée eu paiement de ses billets, lorsque cepen- 
dant les changes étaient en baisse et que le cours de l'or s'élevait 
au-dessus de son prix à la Monnaie, la seule manière possible de 
continuer la circulation rie l'argent monnayé aurait été une réduc- 
tion dans son émission. Mais à moins que la Banque n'ei'it possédé il 
cette époque dos moyens de contrôle assez efficaces sur ces émis- 
sions, pour s'en rendre un compte exact, votre Comité pense qu'il 
n'était pas h propos, dans l'élat actuel des changes, de faire de ces 
monnaies une émis-ion considérable, bien ipie partielle, et qui, du 
reste, a fait subir à la Banque de grandes pertes et une grande 
diminution de son encaisse. 

13 Votre Comité, convaincu que ce drainage continuel de la réserve 
métallique de la Banque non-seulement devait diminuer son 
encaisse, mais encore reculer l'époque à laquelle la suspension pou- 
vait avoir un terme, sans produire, d'autre part, aucun avantage 
pour le pays dans l'état actuel des changes et du prix de l'or, 
était également disposé h demander a la Chambre, dans son 
premier rapport, la mise en vigueur d'une loi en vertu de laquelle 
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la Banque (lovait suspendre tous ses paiements en or, jusqu'à ce 
qu'il fïit en état de présenter a lu Chambre ses opinions sur toutes 
les questions qui ".ui avaient été soumises. 

14 Le premier point sur lequel le Comité appellera ensuite l'atten- 
tion de la Chambre, c'est le montant des billets en circulation 
garantis par le Gouvernement, ou, eu d'autres termes, le chiffre 
total de ceque le public doit à la Banque d'Angleterre. 

Elle a tellement insisté sur le paiement d'une grande partie de 
cette dette, et la nature ainsi que l'é'euduc île ses relations avec le 
Gouvernement renferment tant de conMdé^liuns huportanles, que 
votre Comité trouve nécessaire d'entrer dans quelques détails sur 
l'origine et sur l'augmentation graduelle des avances faites au 
Trésor par la Banque, et de signaler les obstacles au contrôle de 
l'émission quand elle est portée il ce point. Il regarde aussi comme 
utile de considérer l'effet produit par l'obstacle qu'elle rencontre pour 
contrôler la mise en circulation de ses billets^ Ce contrôle est pour- 
montant des avanees faites an Gouvernement par la Banque d' An- 
gleterre sur des billets de l'Krbiquier, ainsi que sur d'autres garan- 
ties, depuis 171IL' jusqu'il l'époque la plus récente que l'on puisse 

calculer, 

15 Le premier article contient l'avance des sommes émises pour le 
paiement des dividendes, soit £l ,m!N,K2(|, Mais votre Comité ne 
doit Tins regarder res avances eonune faisant partie de la dette du 
Gouvernement vis- ii- vis de la Banque d'Angleterre. Cette somme 
provient de l'argent déposé autrefois à lu Banque par le Gouverne- 
ment pour le paiement des dividendes à îles créanciers publics. Ces 
dividende.-; n'iiviiir. pas été réclamés, ou les a retirés et destinés il des 
services publies, selon les actes passés dans les années 1791, 1808 
et 1816. 

Ainsi, ce n'est pas une avance des fjnds de la Banque, mais bien 
a propriété des créanciers publics que l'on a destinée à des emplois 
publics jusqu'à ce qu'ils viennent la réclamer. 

16 On verra, par les dépositions, qu'une grande partie des avances 
de la Banque sont faites suus les deux dénominations de - billets de 
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l'Echiquier mis en circulation » et île « billets de l'Echiquier ache- 
tés. » Mais avant d'indiquer la dis:inctie.n entre ces deux clauses du 
compte rendu, le Comité délibérera quelques instants sur les lois 
passées depuis l'institution de la Banque et qui règlent les avances 
qu'elle fera au Gouvernement. 

17 Aux termes de l'acte qui fonde la Banque d'Angleterre sous Wil- 
liam V et VI et la reine Marie, les directeurs sont soumis à une 
amende s'ils achètent pour leur compagr.iedi-s terres appartenant a la 
Couronne, ou bien s'ils avancent ii Sa Maje?té une somme quelconque 
sous forme d'emprunt ou d'anticipation sur une brandie du revenu 
public. Seront exceptes les fonds sur lesquels un crédit est ou sera 
accordé par le l'arlcnu'iit. Depuis, de semblables crédits ont tou- 
jours été autorisés de lumps à autre, et sur ces crédits l'on fait 

On trouvera dans l'appendice le montant de chaque année, de 
1777 à 1792, extrait des documents publiés dans le rapport du 
Comité secret de 1797, 

18 Un acte passé en il'.n exemptait de toute amende le gouverneur 
ut la compagnie île la Banque d'Angleterre, dans le cas où ils au- 
raient avancé ou uvaiieuruiciit dans l'avenir toute somme de mon- 
naie en paiement des lettres de change acceptées par les Lords de 
b( Tiésorerie, niais non garant ies par aucune branche des revenus 
de l'Etat. On trouve le motif détaillé de cet acte dans le rapport 
adressé en 1797 au Comité secret par M. Bosanquet, alors direc- 
teur de la Banque. 

19 II constate que . depuis un temps immémorial la Banque a pour 
. usage d'avaucer jusqu'à 20 et 30,000 livres pour le paiement 
. des lettres de change du Trésor. Alors le Trésor envoyait des 
. ordres pour que le montant de ces avances fût distrait des 
. comptes rosperiifs auxquels les billets appartenaient. Pendant 
. la guerre d'Amérique, on permit la circulation de ces lettres 

• de change jusqu'à concurrence d'une somme plus importante. » 

• Mais M. Bosanquet croyait que le montant ne dépassa pas 
£150,000. Lorsqu'il était gouverneur, il avait des doutes au 
sujet des amendes imposées par l'acte de William V et de Marie ; 
il ne savait guère si elles s 'étendaient à ces transactions et, dans 
le but de les écarter, il rédigea et fit passer l'acte de 1793 
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(art. 33, Geor. 3, ch. 32). Il parait qu'on a d'abord proposé 
d'accorder ii la Banque le pouvoir d'avancer jusqu'à 50 ou 
100. 00!) liv. Mois l'acte passa pans fi\er iiucuiie limite. Ces opéra- 
tions étaient naturellement bornées aux avances faites sur les 
lettres de change du Trésor; et cependant, députa ta suspension, 
aucune avance ne semble avoir Été faite sur de telles garanties. 

20 Par un acte passé bientôt après le premier acte de suspension 
(37, Geor». 3, eh. 91), il fut défendu a la Banque do faire des 
emprunts on des avanees sous prétexte de servirez publics pendant 
la durée de la restriction. Mais, au commencement de la session 
suivante, on décida que ■ la Banque pouvait faire des avances sur 
■ le crédit des impôts, sur la drèche (38, Geor. 3, ch. 1), et sur les 
• ta\es foncières imposées dans cette session. Ou permit aussi les 
. avances qui pourraient être autorisées par un autre acte pendant 
. toute la suspension. ■ 

Dans presque tous les actes précédents, autorisant la circulation, 
des billets de l'Echiquier, on introduisit une clause spéciale qui 
donnait iv la Banque le pouvoir d'avancer le tout ou une partie de 
la somme indiquée dans l'acte. 

Jamais elle n'avance une somme plus forte que celle indiquée 
par les différents actes. Elle fait de même, soit pour les billets mis 
en circulation, soit pour ceux qu'elle achète. 

21 Les billets mentionnés comme mis en circulation sont ceux qui, 
provenant de l'Echiquier, arrivent directement fi la Banque d'après 
des contrats spéciaux ou des arrangements pris a l'avance, par 

Les billets en circulation sur le crédit des impôts annuels et sur 
l'avance de £3,000,000 comme prêt au public à l'occasion du 
renouvellement do la Charte. 

Les billets achetés sont ceux que prend la Banque (ordinairement 
sur la demande du Trésor) lorsque & lieu une émission des billets 
de l'Echiquier et qu'on ne peut pas les vendre au public avec 
prime. 

Si la Banque ne prend jamais les bons de l'Echiquier à. prime, 
elle ne leur fait subir aucun escompte, et elle na les revend pas au 
public. 
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23 Un compte rendu, qui se trouve dans l'appendice, renferme le 
total des billets (If l'Echiquier dont le Parlement a autorisé lu mise 
en circulation chaque année il partir de 1792. On y indique aussi 
la quantité de chacune des espèces de billets que la Banque était 
autorisée h prendre. 

Voici, d'après les comptes rendus présentés a Totre Comité, 
le montant des avances faîtes au (louve nie ment par la Banque 
d'Aiifrletinv (déduction fuite de la somme des dividendes no» récla- 
mes) le 2fi février et le 2 août de chaque année depuis 1814, ainsi 
que des billets de banque mis eu circulation pendant les sis mois 
correspondants : 

BILLETS DE BASQUE. 



1814 de janvier à juin 26,811,018 

— de juillet à décembre, .... 98,291,832 

1815 de janvier à juin 27,155,824 

— de juillet à décembre 26,618,210 

1816 de janvier à juin 26,468,283 

— de juillet à décembre 26,681,398 

1817 do janvier a juin 27,339,708 

— de juillets décembre 29,210,035 

1818 de janvier ii juin 27, 904, .".58 

— de juillet à décembre 26,487,859 

AVANCES. 

1814 2G février ' 23,607,300 

— 2 août 34,937,8110 

1815 20 février 27,150,000 

— 2 août ■ 24,079,000 

1816 26 février 18,988,300 

— 2 août 26,042,600 

1817 26 février 25,399,500 

— 2 août 27,330,718 

1818 26 février 27,002,000 

— 2 août 27,060,900 

1819 11 février 21,930,000 



B3 Voici maintenant le montant des avance* fiiit.es pur la Banque au 
Gouvernement et celui des billets de banque en circulation, le 
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25 février de chaque anuée, de 1790 a 1737, époque a laquelle fut 
passe l'acte de restriction. 



1790 10,217,3(50 7,008,308 

1791 11,099,140 9,003,978 

1792 11,349,810 9,839,338 

1793 11.451,180 9,066,093 

1794 10,963,380 8,786,514 

1795 13,539,160 11,114,230 

1796 11,030,110 11,718,730 



Ainsi le montant des avances faites au Gouvernement ne parait 
pas avoir présente, avant l'acte de suspension, une proportion bien 
inférieure È la somme totale des billets de banque. Il en est de 
même des avances faites depuis 1814 relativement aux. billets 
de banque émis aux époques correspondantes. 



■ mois de février 1816, 
ommeadues à la Ban- 
crtte dernière époque 
s des dividendes non 



25 Entre le mois de février 1816 et le mois d'août suivant, la dette 
eu question fut augmentée de nouveau. Dans cet intervalle, on eut 
il priver ilrs IViils <k> guerre pour une somme considérable : aussi le 
Gouvernement autorisa-t-il une grande augmentation de la dette 
flottante et des avances dont il était débiteur vis-à-vis de la Ban- 
que. Le montant de ces avances fut de nouveau réduit, entre le 
■2 août 1818 et le 21 février 1819, de £27,060,900 à £21,930,000. 

26 On proposa au mois de mai 1818 (déposition de M. Dorrien) 
de rendre a la Banque 8 à 9 millions au moveu de paiements suc- 
re.-sifs d'an million par mois à partir du mois de mai. La Banque 
(selon la déposition du gouverneur) jugea ce paiement insuffisant 
■ pour la remettre en état de reprendre les paiements en argent, ■ 
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27 Pour faire face à ces dépenses ainsi qu'aux services de l'année, 
et pour effectuer une plus grande réduction sur la dette flottante 
on décida un emprunt de 3 millions eu espèce.-;, et un amortisse- 
ment gradué des billets de l'Echiquier jusqu'à concurrence de 
prés de £27,000,000 

On accorda aux souscripteurs la facilité de. faire les paiements en 
argent au lieu d'y faire entrer!™ billets de l'Krfiiqiuer. Il était 
entendu que la Banque retiendrait lu moitié des sommes versées 
en espèces jusqu'à l'eïéailiuii du paiement mensuel ci-dessus 
mentionné. 

Il paraît cependant que la somme payée en espèces pour cet em- 
prunt n'a pus ntteint le chiffre que l'on espérait. Le rembourse- 
ment fait à la Banque à la fin du mois de janvier 1819 ne fut guère 
de plus de cinq millions, dont 1 million ne pouvait être considéré 
comme un remboursement effectif, mais bien comme l'intérêt dù à 
la Banque pour toutes les avances qu'elle avait faites. Cet intérêt 
montait juste à S million. 

28 Le 29 avril dernier, le total des avances faites par la Banque au 
Gouvernement était de £19,438,900, déduction faite de £1,098,820 
pour le compte fourni par la Baaque comme total de ses avances sur 
des sommes données pour le paiement des dividendes. 

29 On verra, d'après une communication faite nu Comité par la 
Cour des directeurs de la Banque , et d'après leur manière d'agir, 
qu'ils considèrent le remboursement d'une grande partie de ces 
avances comme essentiellement tiécessuire pour faciliter la reprise 
des paiements en espèces. Comme les billets qui sont mis en circu- 
lation par la Banque, pour l'escompte des billets de commerce, 
lui reviennent à l'échéance, qui ne dépasse jamais soixante-cinq 
jours, il est évident que l'émission de ces billets peu! être étendue 
ou limitée à discrétion, tandis que les directeurs n'ont pas en pra- 
tique le même pouvoir sur les billets mis en circulation pour des 
avances faîtes au Gouvernement. 

Quelle que suit lu ré du et mu qu'on puisse faire sur ces avances, la 
Banque obtiendra un pouvoir analogue sur le montant du papier 
mis en circulation. Elle sera en état de suppléer à cette dimi- 
nution, soit par l'augmentation de la circulation, en escomptant 
les tilleta du commerce, soit par l'acquisition de lingots, soit enfin, 



RAPPORT lïtl COMITÉ. 125 

s'il le faut, par une réduction des billets en circulation, qui éga- 
leraitle tout ou unepartiedu remboursement. 

30 Le seul moyen par lequel la Banque peut, pendant rare suspen- 
sion de paiement en argent, effectuer une réduction dans la circula- 
tion des billets (ii supposer qu'elle u'ait recouvré aucune partie des 
avances faites au Gouvernement), c'est de limiter la facilité que 
depuis li.n«j temps elle u coutume d'utxonler au commerce, pour 
l'escompte, des billets de conuneive d'une garantie h toute épreuve. 
Ces billets doivent résulter de transactions de commerce réelles et 
être payables à des époques courtes et fixes. 

Bien que le montant des avances faites par la Banque sur des 
garanties publiques 6oit minutieusement indiqué dans le compte 
rendu de l'appendice, et que le Comité coi^eille fol lement le rem- 
boursement d'une partie de ces avances demandées par la Banque, 
il croit né;u:moms iuVes..iure d'observer qu'en lisant la somme 
qui lui est duc, et qui est formée des avances qu'elle a faites, il fau- 
drait établir en faveur du public une compensation aussi étendue 
que le permet la balance du compte courant du Trésor déposé a la 
Banque. 

3) L'attention du Parlement semble avoir été appelée de prime 
abord sur l'étendue et les opérations de ces balances, selonle rapport 
du Comité, qui traite des dépenses publiques et qui a été présenté 
en 1807. 

D'après ce rapport, il pnrait que le compte courant du Trésor 
déposé idors II III Hmique t ' ( ; 1 1 1 évalué h £11,104,919. Une somme 
qui représentait b 0/0 d'intérêt sur la moy enne des dépôts ftit con- 
sidérée par ce ('limité connue approebunt du montant des profits 
tirés de cette source par la Banque. 

De 1807 a. 1816, le montant des dépôts publics compensés avec 
]es avances île lu Ionique peut être évalué k 1 1 millions environ. En 
considération de ces avantages, la Banque avança en 1808 au Gou- 
vernement une somme île :i millions ii recevoir sans intérêts. Cette 
avance fut Continuée avec la sanction du Parlement jusqu'au mois 
d'avril 1818. 

32 Depuis 1816, la balance du compte courant duTrésor MaBanque 
a subi uue diminution, et la moyenne n'excédait pas 7 millions en 
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1818. Cette somme a encore été réduite par un acte passé dans la 
session actuelle. Cet acte utilise pour 1rs services publics l'amortisse- 
ment du fonds consolidé, dans une certaine mesure qui diminue 
ks bénéfices obtenus précédemment par la Banque sur la capita- 
lisation qu'elle faisait du premier au dernier jour de chaque tri- 
mestre. 

Le Comité croit pourtant que, quel que puisse être maintenant ou 
plus lard h; montant des comptes courants du Trésor a la Banque, 
ce montant doit toujours être observé, et l'on doit eu tenir compte 
lorsque l'on s'occupe des avances de la Banque au Gouvernement ; 
car il est évident que si on voulait liquider le compte courant do 
Trésor, la Banque devrait être mise à contribution pour rem- 
bourser les avances faites au Gouvernement sur les. billets de l'Echi- 
quier ou sur tout autre titre garanti portant intérêt. 

33 Eu confirmation de sa pensée à cet égard , le Comité demande 
qu'on lui permette; de l'envoyer à la déposition de M. Ilaldi- 
mand, qui est maintenant un des directeurs de la Banque. Il dit 

• que, selon lui, une somme, de 8 à 10 millions devrait être rendue 

• à la Banque par le Couve moment, un supposant que. le montant 
- des balances publiques ne subissent aucune diminution eonsidé- 

• rable. ■■ Interrogé pour dire si a le montant déterminé de ces 
■ balances diminue celui des avances faites pur la Banque au public», 
il répond : ■ Oui, certainement. ■ 

D'après ces raisons, votre Comité pense que le montant des 
avances de la Banque sur des garanties du Gouvernement doit être 
iiiiiiutiriis-'iui'ijt iU'1:Lillé dans l'appendice, attendu qu'elles ont 

tion; "votre Comité est d'avis que l'on doit faire une déduction 
qui corresponde au montant de la moyenne de la somme gardée 
en compte, murant pur la Banque. En effet, ce dépôt, en dimi- 
nuant le moulant des billets en circulation, rend il lu Banque, en 
proportion de sou étendue, le pouvoir de répandre uns demandes 
qui lui sont faites pour l'escompte des. billets de commerce. 

Votre Comité espère que l'on ne trouvera pas qu'il est entré dans 
des détails inutiles en donnant une longue explication des rapports 
entre le Gouvernement et la Banque. 

En se reportant aux dépositions, on verra'que le" montant de? 
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avances faites au publia est sL'imlé par in Banque comme un des 
principaux ut i.-liLi-' es ;'i Su promptr ï-i'p]-is.; des paiements en aiwiil. 
Pour préparer la reprise de ces paiements, la Banque demande le 
remboursement d'une somme de 10 millions. C'est pourquoi le 
Comité désire que l'on connaisse clairement le montant de ces 
avauces, les opérations auxquelles elles donnent lieu, et le point 
où leur effet est contrebalancé par le compte courant du Trésor il 
la Banque. Cela lui parait d'autant plus nécessaire qu'il croit de 
son devoir^ Icnnitn.T cette partie de ses enquêtes par une recom- 
iwiiiihitiiui sérieuse h lu Chambre, savoir : 1° De prendre immé- 
diatement (1rs mesures pour muliuurser graduellement à la Banque 
cette partie de la dette dont elle exige la rentrée; 2° de créer 
des ressources permanentes en limitant et définissant le pouvoir 
accordé à la Banque de faire des avances au Gouvernement et 
d'acheter des titres garantis par lui, en déférant ù l'appréciation du 
Parlement l'étendue dans laquelle ce pouvoir pourrait être exercé 
à l'avenir. 



II. 

34 Votre Comité procédera encore a d'autres recherches ; il cher- 
chera les moyens de revenir il des paiements en argent à l'époque 
fixée par la loi pour la reprise de ces paiements. 

35 On verra, en ayant recours aux dépositions qui se trouvent dans 
l'appendice, que, sans s'écarter des principes qui depuis longtemps 
ont réglé la circulation par l'escompte des billets de cummerco, la 
Banque a considérablement réduit le montant des billets de banque 
en circulation, lorsqu'on le compare à celui du commencement 
de l'année 1818. 

De juillet a décembre 1817, la moyenne des billets en circulation 
était de £-29,210,035; de janvier a juin 1818, £27,954,518; de 
juillet à décembre 1818, £20,487,859. 

La moyenne des trois mois, a la fin de mars 1819, était de 
£25,794,400. 

Si la législature déterminait que les paiements en argent seront 
repris le D juillet prochain, les directeurs de lu Banque se trou- 
veraient naturellement forcés, mettant de cûlé toute autre cou- 



128 EXQUÊTE »E 1819. 

sidération, de songer d'abord à la sécurité du leur Établissement, 
et miraient recours îi une plus prompte réduction de la partie 
de la circulation qui se trouve immédiatement sous leur contrôle. 
On trouvera dans les dépositions détaillées beaucoup de témoi- 
gnages importants à l'égard île l'effet que doit produire une 
diminution subite du montant oV la circulation sur les intérêts du 
commerce et de l'agriculture il-.- notre pays. Votre Comité regarde 
comme obligatoire d'eu extraire quelques aperçus suffisants pour 
donner à la Chambre une juste idée de l'opinion des membres 
chargés d'examiner ci' sujet. 

36 Prié de dire de quelle manière on pourrait essayer la reprise des 
paiements en urgent dans la limite d'une année, et quel effet cette 
reprise produirait sur le commerce et sur les affaires intérieures du 
royaume, M. Alexandre Iiaring répondit ainsi : • On ne peut 
> effectuer la repriso des paiements en argeut qu'en attirant dans 

■ le pays mit 1 assez. IÏjN" quantité île lingots, et rela par la dimi- 

• nution de la circulation. Je ne pense pas que la Banque puisse 

■ payer en espèces, avec l'espoir de continuer, avant qu'il y ait 

• une portio:i euUr.iileraKe d' lèvent monnayé en ni rc [dation dans 

• le ruyaume. Quand même on négligerait les funestes effets de 
. la réduction subite de la circulation, dans aucun casonnepour- 

• rait obtenir la somme nécessaire k l'exécution de ce projet à 
. l'époque désignée, lion avis est que la restriction de la circula- 

• tion nécessaire à cette entreprise doit toujours être acenmpaguée 
» de quelque embarras dans toutes les branches d'iuilnslrio de la 

• notion, et que si l'on était forcé de prendre de telles mesures 
» avec la rapidité nécessaire pour arriver à la reprise des paie- 
. ments dans l'espace d'une année, on provoquerait une crise que 

• personne ne voudrait endurer, parce qu'on ne pourrait y résister, 
» La réduction (le la circulation des billets produirait les mêmes 

■ effets que celle du montant du numéraire dans tous les pays. 

■ Je crois ces effets bien décrits dans l'ouvrage de M. Hume, 

■ ayant pour titre Traité sur l'Argent. Les conséquences d'une 

• réduction ou d'une augmentation des espèces métalliques dans 

• un pays se font surtout sentir pendant les périodes de diminu- 

• ou d'aii-ineii'atinii. S'iiui moi. la somme du numéraire 

• d'un pays n'a pas une grande importance. Ce qui est capital 

• pour toutes les brandies de son industrie, c'est de savoir si cette 
» somme augmente ou diminue. » 



Digitized by Google 



RAPPORT DU COMITÉ. 129 

37 M. Haldimand dit il son four ■ qu'il a compris pour In Banque 

■ d'Angleterre la nécessité de réduire par force (le ;l ou 4 mil- 
. lions le montant actuel de ses billets , si elle voulait être en état 

■ de reprendre les paiements. - 11 dit que - par ce ternie par furce 
> il voulait dire une réduction qui s'élèverait, non pas de 3 a 4 

- millions que l'on demanderait en moins, mais bien de 3 a 4 mil- 

■ lions demandés parle publie et le Gouvernement à k Banque et 
. refusés par clic. ■ Il ajoutai! ■ qu'il considérait cette réduction 
. forcée des émissions de la Banque d'Angleterre comme néces- 
» saire afin de rétablir le reste du papier en circulation a son 

• ancienne valeur en or et les changes au pair. » 

Interrogé pour dire si ■ pour produire l'effet qu'il prévoyait 

• d'une réduction forcée des émissions de la Banque, il serait n6- 

• cesaaire que cette réduction se fit de suite , - il répondit : ■ Dans 
» mun opinion, le public ne retirera que des désagréments et des 

■ désavantages d'une réduction subite, et je conseillerai certaine- 
» ment une réduction graduelle. ■ 

3g M. Gladstone, membre de 1a Chambre et négociant, engagé spé- 
cialement dans les affaire de nimiiii'i'ce avec les imles orientales et 
occidentales, et quelquefois dans le commerce en général, a dit : 

• L'influence que produit la réduction des émissions par la 

• Banque est d'une nature secondaire; ii d'autres époques, la 

■ diminution de 2 ou 3 millions dans la circulation serait passée 
» inaperçue; mais dans l'état actuel des affaires du pays, après 

- une année qui a de beaucoup surpassé les ressources du com- 
» merce, après une grande accumulation de marchandises étran- 
" gères et anglaises, dans ce pays ou pour le compte de l'An- 

■ gleterre, sur les marchés étrangers, tout ce qui aurait une 
° tendance a diminuer les moyens de circulation agirait beaucoup 
» plus sur les esprits que dans un autre moment. ■ 

39 Après avoir mûrement réfléchi sur ces dépositions, ainsi que sur 
les accidents qu'il est important de prévenir, considérant l'oppor- 
tunité de reprendre, le 5 juillet prochain, les paiements en espèces; 
le montant dus avances faites au Gouvernement par la Banque; 
la quantité des lingots qui se trouvent dans ses coffres ; enfin, l'effet 
probable d'une rapide el c:jnsidér;ible mlncliun dans sa circulation ; 
quels que soient les moyens par les'iucls une telle réduction pour- 
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mit avoir lieu, votre Comité se trouve convaincu que ht restriction 
doit être prolongée nu delà du :> juillet procliaiii. 

ni. 

Voire Comité vient de présenter il 1» Chambre sa manière île 

lu situation de la Banque d'Angleterre et l'opportunité de la re- 
pris des paiements eu arjrent an 5 juillet |ihu'kdn. Maintenant, il 
va chercher quelle serait l'époque la plu? favorable l'omme tenue 
de la restriction. 

de la reprise des paiements eu espèces. 11 esl difficile de se former 
une idée Irien exacte du chiffre de mise en circulation avant 17'J7. 
Toutes les conjectures qu'on pourrait former aujourd'hui à cet égard 
devront née essairei lient être très- va y nés et peu satisfaisantes. 

41 Dans la communication faite ou Comité le 17i mars, pur lu Cour 
des directeurs du la Banque, il est indiqué : « Que le montant des 

■ espèces en circulation avant la guerre était estimé de différentes 

- façons, même par des personnes très-eoiiipéteutes et posées de 

■ manière à être parfaitement informées. Il parait cependant qu'on 
» s'accordait k dire que nette somme était d'environ lit) millions ; 

■ quelle qu'elle filt, tout a été emporté, ■ 

*2 M. Harman dit dans sa déposition - que le montant de l'or dans 
» le royaume avant la restriction avait été estimé à 30 millions 
» par le feu lord Liverpool ; M. lîose allait même plus loin. En 

- supposant seulement 2ii millions, nous approcherions peut-être 

■ lie la vérité. . 

Il ajoute ■ qu'il croit pouvoir avancer en toute sécurité que si 

■ 20 millions, outre ce qui restait dans les coffres de la Banque, 
• étaient nécessaires pour pourvoir aux dépenses avant l'acte de 
» suspension, dire qu'il eu faudrait autant maintenant, serait tenir 
» un langage bien modéré. - 
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43 M. Alexandre liariujr console .. qu'il est difficile et mêmeimpos- 
• sihlo île faire- une estimation c\acle ; mais il pense qu'avec une 
■ monnaie neuve et ljïeu frappée, ielle que le souverain qui, selon 



■ dont In circuliitiun serait nl^orVe par se pnys. m; s'y trouvait 
. déjii, et i) croit que ln moitié de ladite sommu ne pourrait être 
> accumulée .-:1ns faire éprouver nue grande gène au royaume, tt 
' moins d'un espace de quatre à cinq uns, à partir du moment 

■ présent. - 

La date à laquelle il faudra fixer la reprise des paiements, tout 

si peu déterminée, que votre Comité s'ahsticut de donner aucune 
opinion à cet égard; mais il croit que M. Baring a exagéré la 
somme, et qu'il s'est trompé en prétendant que le public était dis- 
posé à exiger que la monnaie d'or fur mise en circulation de pré- 
férence nus billets de banque rie moins de Ti livres. On pourrait 

d'opinion avec M. Baring. Ou 6 remarqué, dans une partie précé- 
dente du rapport, qu'en 1817, lorsque la Banque entreprit de payer 

«'.' billets oiiespéces métalliques, an je pivtéi'eutv n'a ère réuaiifraée 

pour le numéraire jusqu'au moment où les changes étrangers ont 
été la cause des demandes pour l'exportation. 

44 M. Hnrman constate ilnna sa déposition « qu'à cette époque, il 
. fut porté h croire que si les portes de la Banque étaient ouvertes 
» (si toutefois 011 peut se servir de eetre «pression ), à peine le 
» public saurait-il si la Uiiuque était ouverte ou fermée ; que l'on 

• était dans un moment de tranquillité où le peuple voyait l'or avec 
- indifférence, et qu'an lieu de venir le chercher à la Banque, il 

■ venait l'y apporter. Cet état de choses dura jusqu'au début des 

• opérations financières eu France. ■ 

45 M. Stuckey, gentilhomme, en relation avec les banques du 
comté de Momrnerset, s'exprimait ainsi : . A la fin de 1816 et au 

• commencement de 1H17 , nous avons eu pendant quelques, mois 



■ lui, remplace! 

■ qu'ils soient d^ 

■ monnaie en or 
. dire que toute 



Hlets de banque d'une et de deux livres, 
non par la loi , le montant d'une pareille 
îs loin de 40 à 45 millions. Il ne veut pas 



avant de reprend, 
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■ une circulation en espèces. Nous avons dépensé à cette époque 

■ pria de £100 pour transmettre a Londres le surplus du notre 
» argent en espèces, dont les 4/3 nu moins étaient en or. Nous 

• ne pouvions pas nous en défaire dans le pays, car nos clients 
- préféraient nos billets. Au printemps il e 1M 17, j'apportai avec 

■ moi ii Londres prés de 1,000 puînées a p part! niant il une de 
» nos banques. Notre banquier de Londres, clu'K lequel j'allai 
« les porter, me demanda comme une faveur de nu pus les laisser 

• chez lui, vu qu'il en avait récemment envoyé un grand nombre 
« fi la Banque d'Angleterre, et qu'il désirait ne pas l'importuner 

■ de nouveau. De plus, il n'acceptait que celles qui avaient le 

• poids exigé. • 

46 Malgré cette déclaration, on ne peut tirer aucune conclusion 
satisfaisante de l'expérience fuite pendant un intervalle aussi court 
que celui dont parlent MM. Harmau et Stuckev. Une grande in- 
certitude doit régner au sujet de lu somme d'or nécessaire il la cir- 
culation intérieure. La Banque doit donc se tenir prête , non-seu - 
lement pour répondre à une demande bien plus gronde que celle 
qui sera faite, mais encore pour faire face aux conséquences de 
l'épuisement de son encaisse, causé soit par une baisse momen- 
tanée des changes, ee qui donnerait un profit sur l'exportation 
des lingots, soit par une tendance à thésauriser, provenant d'une 
panique soudaine ou d'un manque Je confiance passager dans 
la circulation des billets. 

47 II faut aussi considérer que la quantité d'or actuellement dans 
le pays est très-limitée. La durée de la restriction a Été la cause 
de '.'exportation de tout ce qui circulait précédemment. Le désir 
naturel d'exporter l'argent hors du pays où il n'était pas né- 
cessaire, pour l'importer dans des contrées où l'on pouvait l'em- 
ployer avec plus de profit , fut très-peu contrebalancé par la légis- 
lation qui défend une pareille application. 

Il est possible , ainsi que le dit votre Comité, de se procurer tout 
l'or nécessaire à la circulation pour les besoins \h\ piiys ; mais pour 
cela et pour la maintenir, il faut retirer des emplois productifs une 
sximme qui corresponde au capital du pays, et il y a aujourd'hui 
des causes qui, en augmentant la valeur des lingots, augmente- 
raient en propui tiuii égale la difficulté d'obtenir dans un temps limité 
une somme à peu prés suffisante pour les besoins de la nation. 
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48 II paraît que les gouvernements des antres Etats del'Europe font 
maintenant occupés k changer en rii'i-nliït iun uiétnliiriue une grande 
quantité du papier que les nécessités de la guerre les ont forcés de 
mettre eu circulation. Les importations d'or et d'argent en Europe 
ont subi une diminution qui avait fa source dans les troubles dont 
les colonies espagnoles ont à souffrir. Ces effurU des autres pays 
pour rendre aux métaux précieux leur valeur respective peuvent 

l'Angleterre. Il est certain qu'en augmentant la vali ur des métaux 
précieux , on nous forcerait h faire de plus grands efforts pour 
obtenir la quantité suffisante. 

Le pouvoir donné a la Banque de reprendre et de continuer ses 
paiements en espèces dépend moins du montant actuel de la ré- 
serve métallique qu'elle peut accumuler que de la situation des 
changes étrangers avant et après la reprise des paiements, et du 
degré de certitude nue l'on a que le prix de l'or sur le marché peut 
Ôtre réduit et maintenu au prix de la Monnaie. 

A moins qu'une telle réduction puisse être effectuée, ce sera en 
vain que la Banque dépensera son capital dans l'acquisition des 

La Banque pourrait dépenser tout son capital en achat de lingots 
.tans pouvoir satisfaire aux demandes d'or inévitables, si elle est 
forcée de le remettre en circulation au taux de 3 liv. 17 th. et 
10 1/2 don. par once, et si les personne- qui ont le droit de faire des 
demandes peuvent continuer a réaliser un profit de 5 a 6 0/0 sur 
l'exportation de cet or. 

Les documents contenus dans l'appendice expliquent suffisam- 
ment la situation de- changes étrangers et le prix de l'or calculé 
en billets de banque, depuis plusieurs années. Nous renverrons aux 
dépositions [jour étudier les diverses opinions des hommes jugés par 
tous comme étant les plus capables d'exprimer une idée juste sur 
les causes qui ont évidemment influencé les changes et le prix de 



49 Votre Comité a déjîi fait observer que, pendant la plus grande 
partie des années 1816 et 1817, les changes étrangers nous étaient 
favorables, et que depuis le mois de juillet de l'année dernière ils 
sont tombés au-dessous du pair. Quelques témoins ont attribué ce 
changement défavorable d'abord h l'ciïel. produit par les emprunts 
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cmitractés il celte l'jioqiii' juif les puissances étrangères, ensuite a In 
sortie îles capitaux anglais engages dans des valeur» et dans des 
ruti-eprises :iu dctinrs; l'iifin, ii mit' trés-grauil" importation de blé 
qui a eu lieu dans le tours de l'année dernière, rlusieurs de ces 
témoins saut d'avis que la Banque ne pouvait prendre aucune me- 
sure capable d'eniprelirr l'effet produit pur d'aussi forts paiements. 
D'autres témoins, admettant que les c auses doul nn a parlé tendaient 
à faire baisser les changes, pensent qu'une diminution de la circu- 
iHtioll de 1)\ Manque suffirait pour contrebalancer les effets de ces 
mêmes causes. C'est ce qui serait arrive infailliblement si la 
Banque s'était vue forcée de paver se? billets en espèces à mesure 
qu'on l'aurait demandé. 

Quelles que soient les causes qui ont affecté 1rs changes dans le 
courant des deux dernières années , votre Comité ne voit pas de 
motifs de craindre que ces causes ou d'autres analogues puissent 
continuer à les affecter de manière il empêcher la Banque d'An- 
gleterre , par une constante comparaison des changes et du prix 
de l'or, et si la nécessité ^'en l'ait sentir, par une prudente réduc- 
tion du papier-monnaie , de rapprocher gradue 11 émeut leur valeur 
de celle de l'or, et finalement de le rélablir et de le maintenir au 



50 II est prouvé que le total des capitaux anglais engage dans les 
pays étrangers est d'environ £l K.ôOO.nlHi, dont on suppose 7 mil- 
lions engagés dans les fonds français. 

Ce calcul a été fourni au Comité par M. Haldimand, qui pense 
qu'il peut y avoir une erreur de 1 ou 2 millions; il croit qu'il ne 
sortira plus rien ou presque rien du pays pour être employé dans 
les emprunts étrangers maintenant en cours de paiement. 

51 M. Holland, associé de la maison de Mil. liaring, ne [«nse pas 
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que lu total (les capitaux anglais engagés a l'étranger, y compris 
l'Amérique, s'élève à 10 millions; il entend parler des capitaux 
engagés d'une manière permanente en deljoi-ri de ceux qui peuvenl 
avoir été employés en qnViiliiliiiii dans les tonds étrangers , et dont 
nue grande partie, observe-t-il , a rapporté des bénéfices pour 
Dotre paya; il ne croit pas qu'il y ait plus de :l millions de fonds 
anglais eiiL'asj'i'S dai:s les fonds français, et il est d'avis que si Ces 
derniers fonds viennent a hausser, on retirera une partie considé- 
rable de celte somme. Mutin , il prétend qu'il n'est irnère probable 
que des sommes importantes sortent du pays pour être engagées 
dans des emprunts actuellement ouverts il l'étranger. 

52 Votre Comité croit que les derniers versements a opérer sur les 
emprunts étrangers auront une influence très-limitée sur les chan- 
ges; que les mesures nécessaires a la reprise des paiements en 
espi-ues coolrihucruiit à cette limitation, et qu'après cette reprise, 
cette influence sera soumise il un contrôle constant. 

En enrrohoration de cette opinion , le Comité rappelle comment 
les changes de France et de Hollande (pays où l'argent métallique 
est en circulation) ont été affectés par de semblables remises. 

Les capital!-!' 1 - liol'andais se s<ml ongnjrés pour des sommes 

de ceux contractés par la lîussie; mais aucun effet sensible n'a été 
produit sur les changes ou sur In circulation en Hollande. 

Malgré ses fortes remises au* puissances étrangères, la France a 
conservé en circulation une grande quantité d'argent monnayé. 

II résulte des rapports de MM. Hollutld et Irving que les prix 
de l'or son! restés presque stationnaires à Paris pendant les quatre 
dernières années; qu'en IN07, lorsqu'il y avait dans notre pays 
jusqu'à 7 0/(1 de variation dans son prix, il n'y en avait aucune 
ii Paris, et qu'entre le Ô octobre et le i2 décembre derniers, alors 
que la différence des changea entre Paris et Londres montait 
a 4 0/0, la plus grande variation entre Paris et tout autre 
pavs ayant une circulation eu espèces métalliques n'excédait pas 
1 1/2 0/0. 



54 M- de Rothschild, interrogé au sujet de l'effet prodnit sur les 
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changea en France par le." contributions de pierre qu'elle avait 
dû payer ans puissances étrangères , répondit : • Peut-être de 
1 ii 1 1/2 0/0. ■ 

55 Quand votre Comité aura étudié l'étendue et la valeur des pro- 
ductions de l'Angleterre, il ne pourra plus émeltre de doute sur la 
possibilité où elle est d'acheter les mélaux précieux qui pourraient 
être née, ssnires il la circulation intérieure du pays, et de les main- 
tenir en circulation par k's mêmes moviiis qui sont employés dans 
les pays étrangers. Lii, h cnuFe.de l'état peu rassurant du crédit et de 
la ennfinnee publique, et de l'absence totale de banques, il faut 
nécessaire ment une plus grande quantité de numéraire qu'en 
Angleterre. , relativement au commerce étranger et à celui de 
l'intérieur. 

On doit évidemment rencontrer des difficultés pendant les prépa- 
ratifs de lu rvpr'se des paiements e:i espèces ; mais dans l'opinion de 
votre Comité, ces difficultés, .-ont largement, compensées par les 
bénéfices importants et permanents qui doivent résulter du réta- 
blissement de l'étalon qui formait, avant 179 1 ), lu. base du calcul 
de la valeur des marchandises, et qui aujourd'hui encore, bien qu'il 
soit variiible a tin certain degré, est moins exposé que toute autre 
mesure a des fluctuations. 

56 Votre Comité ne s'arrêtera pas pins longtemps sur ce sujet impor- 
tant, par la raison que dans plusieurs occasions le Parlement a 

blir la circulation de la monnaie en espèces, et nuire que lu mission 
dévolue il votre Comité eoosiste simplement à rechercher a quelle 
époque et pur quels moyens l'on peut eifectuer cette grande 
mesure de h manière la plus efficace. H ne volt rien dans l'état 
actuel de l'iiuiope qui puisse rendre utile un retard quelconque 
dans la reprise des paiements en espèces. Ce retard ne ferait sans 
doute qu'aggraver les difficultés inséparables de cette mesure. 
Cependant, si le Comité peut indiquer à lu. Chambre quelque 
moyen capable d'alléger ces difficultés; si, en second lieu, il peut 
faire ressortir tous les avantages qui accompagneraient le retour 
des paiements en argent, il peut être certain qu'un ne l'accusera pua 
de dépasser ses pouvuirs, bien que ses. i;iùi(.a( ions s'ecarteut momen- 
tanément des lois qui régi=suient la circulation métallique avant la 
suspension des paiements. 
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Votre Comité :i déjà commit'- un ptojet de celte nature; mais 
avant d'en e:vpliquer les détails ou Je donner les raisons pour les- 
quelles il est disposé il recommander les différentes mesures qui en 
font partie, il en présentera un résumé a la Chambra. 

Votre Comité propose qu'il partir du l" r mai 1821, la Banque soit 
forci'i! i'i' livrer une if.iautité d'or qui ne pourra Cire inférieure il 
GO onces; il demi être marqué a son titre, éprouvé et frappé a la 
monnaie de Ha Majesté bu prix du coure établi de 3 liv. 17 sh. 
10 1/2 den. pur once, en échange d'une quantité de billets suffi- 
sante pour représenter lu valeur de l'or demandé. 

11 propose encore que cette obligation où fe trouvera ln Banque, 
de délivrer une quantité d'or déterminée, ne l'astreic-iie pus moins 
de deux ans, ni plus de trois, â jmrtir du l rr mai 1821; il la fin de 
cette époque, on pourra reprendre les paiements en espèces. 

Au jour fi\é |i;ir le l'arlement, il partir du 1" février 1820, 
la Banque devra payer l'or essayé, épuré et fcippé, comme on l'a 
dit plus haut, en échange de ses billets, (la somme demandée n'étant 
pas inférieure a 00 onces d'or), il raison de 4 liv. 1 sli. par once : 
c'est le prix courant du lingot d'or pur, d'après la moyenne du 
dernier trimestre. 

Enfin, qu'a dater du 1" octobre 1820, la Banque échangera ses 
billets contre de l'or pur à raison de 3 liv. 19 ah. et G den., et au 
1" mai 1821, comme nous l'avons déjii dit, il l'ancien prix courant 
de 3 liv. 17 sh. 10 1/2 den. 

I Votre Comité donne ensuite les raisons qui le décident il recom- 
mander l'adoption de ces propositions. 

En exigeant que k Banque paie en or pur, après le 1" mai 1821 , 
une quantité donnée de billets au prix courant de la Monnaie, on 
donnera une garantie contre tout changement de valeur du papier 
qui n cours, comme celle qui était fournie pur les paiements en espèces 
avant l'acte de suspension. Si les émissions de la Banque viennent à 
excéder la somme ii laquelle elles doivent être limitées pour con- 
server leur valeur égale à l'or, la Banque sera sujette h une de- 
mande immédiate d'or, et elle aura naturellement recours, comme 
par le passé, a la restriction pour limiter les émissions du papier. 

Selon l'opinion de. votre Comité, le point principal qui doit faire 
valoir ce projet, c'est qu'il mettra la Banque eu état de payer ses 
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billets pu or beaucoup plus tôt qu'elle ne le pourrait au cours actuel 
île la Monnaie. 

59 Quimd ce projet aéra en activité , ou ne pourra faire aucune 
demande d'urpnurlu circulation in ti'-i-i >■<] re . Quelle que soit la quan- 
tité qu'on Oui t fournir, dans le luit de remplacer ies notites coupures 
de billets, on pourra satisfaire a l'es demaudeB. Cette portion du 
eapital, qui autrement doit être destinée ù acheter un instrument 
de commerce coûteux et inutile, sera laissée disponible pour des 
travaux utiles ; ou aura au moins, pendant le développement de 
ee projet, le temps de retirer ]>eu à peu ce capital et d'accumuler 
une telle provision de métaux précieux, que la Banque pourra en 
toute sûreté suffire aux besoins de la circulation métallique. Bien 
que, dans une panique générale, ou dans un manque de confiance 
dans le crédit du papier, la Banque soit exposée aux mêmes 
demandes que si l'on reprenait les paiements en espèces, il est 
probable que l'épui-i'iuent de la réserve causé pur ces craintes 
subites et locales serait beaucoup diminué, sinon empêché. 

60 En parlant de ce projet, M. Hurmg remarque . qu'avec un tel 
• système, lu somme des lingots dont on aurait besoin serait égale 

■ à lasomine que la Hinii[iic gardera pour contrebalancer les varia- 

■ tions qui pourraient de temps à autre survenir dans la circu- 
« lation, et que l'état du pays peut exiger. Je ne pense pas que la 

■ somme dont la Banque pourrait avoir besoin s'élevât il plus do 

■ £ô ou 6,000,000, car la hausse ou la haïsse de lu circulation, à 

■ différentes époques, ne peut, il me semble, excéder re chiffre. La 
» thésaurisa lion sentit certainement moins grande avec ce système 

■ de monnaie, car il n'y aurait pas de petits trésors, et l'on serait 

■ moins disposé à amasser de plus fortes sommes, quand on n'nu- 

■ rait pas d'autre moyen de les faire circuler en monnaie (si l'on 
. était disposé a le faire), que de les vendre et de les portera. la 

■ Banque. Ainsi, je serais d'avis qu'un chiffre de 10 millions serait 
» bien suffisant : mais il est difficile de parler en loutc assurance 

■ de ce que l'on n'a pas encore expérimenté. • 

61 Quant a laV'oiiservuliotrdo l'étalon île la valeur, M. Burin? sou- 
tient • que l'étalon du pays, et par conséquent la valeur au pair du 
• papier, seraient conservés d'une manière plus intucte que sous 

■ tout autre système de monnaie. - 



«APPORT uu COMITÉ. 139 
M. Hollfttlil a communiqué au Comité, sur le projet de paiements 
en espèces, un rapport écritjdont voici le contenu : ■ Je puis assurer, 

• en homme versé dans, les affaires, que l'exécution de ce projet 
» rencontrera peu de difrk-ii't.'s, pour le pas ilire uurunc ; qu'il ne 
>■ bornera puéril ]u circulation ; qu'il n'einpèchern ni les mesures 
- ordinaires du roimiifirr. ni celle.-; du Gouvernement, mais qu'au 
» contraire, il rétablira l'ordre et l'harmonie et donnera au pays 
» ce que souhaitent ceux qui veulent son bien, c'est-à-dire une 
" valeur courante sure et avantageuse, variable, il est vrai, mais 

• infiniment moins que les mitres systèmes établis dans les pays 
» étrangers. ■ 

Votre Comité donnera maintenant les raisons sur lesquelles il 
appuie le projet qu'il vous a soumis pour régler la manière d'offrir 
l'or en échange des billets de banque entre le 1" juillet 1820 et le 



Le Comité trouve nécessaire de déterminer l'époque a laquelle la 
Manque se verra l'oreée de dernier l'or au prix courant de lu Mon- 
naie. On établira ainsi un étalon qui fixera la valeur du papier 
et réglera ses émissions. 

Plus d'une fois depuis !a signature de la pais, le Parlement a 
une époque, pour bi reprise des paiement- -■!! espères. Lorsqu'il 
a ronseuti ii les supprimer, il a manifesté le désir de les voir 
reprendre, et il a donné ronime raison, en continiuiot lasu.-pension, 
i'utiiité de mettre la Banque en état de faire les préparants conve- 
nables pour trouver le. moyen de payer eu espèces sans qu'il en 
résulte une gène publique. 

Mu important un nouveau relard à In reprise des paiements on 
espèces, votre Comité désire donc trouver quelque autre garantie, 
îl veut que les préparatifs commencent à se taire, alin de chasser 
l'idée d'autres retards possibles, et prépaivr graduellement les 
affaires commerciales il un nouveau système de circulation qui, 
ayant été abandonné longtemps, ne pourrait être repris tout d'un 
coup sans gène et fans embarras. 

Le Comité conçoit qu'on obtiendra une bonne garantie on 
[li'iiiiiodiinl. à la Banque de revenir à ce principe qui dans un 
temps déjà éloigné réglai' les émissions, ie prix de l'or. 

il propose également que la Banque, une fois que l'on aura 
accordé au Gouvernement le temps nécessaire pour payer une 
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partie des avances qu'il a reçues, se charge à un moment donné 
d'échanger de l'or contre ses billets, < omme. on l'a déjà expliqué. 

D'ici h l'année 1820, votre Comité ne peut prévoir aucune couse 
capable de modifier lu valeur des métaux précieux, à ce point que 
k Banque ne puisse en éviter les suites par une réduction de sa 
circulation sans gêner le public. 

Si le prix de l'or reste le même qu'il présent, la Banque sera 
forcée de le céder à ce taux, et la demande fera m' cessai rem ent très- 
îimitée. .Si dans l'intervalle des eircouMiinees quelconques vïeunent 
il produire une hausse, la Banque doit, eu ce cas, diminuer son 
papier, ou positivement en le comparant il la somme actuelle, ou 
relativement pour les quelques augmentations de demandes qui 
pourront avoir lieu ; par là même en augmentant sa valeur courante 
diminuer proportionnellement les demandes d'or. 

G4 Ou pourrait dire que l'adoption de cette idée semble reconnaître 
une déviation de l'ancienne base des valeurs ; elle ne la reconnaît 
que pour peu de temps, pair préparer à uu retour gradué vers ce 
principe dont on s'est écarté. 

Le Comité croit avoir suffisamment expliqué les motifs pour 
lesquels il conseille qu'ayant en rue rétablissement d'un étalon 
irt"tiillique , la Banque soit forcée, dés le principe, de donner 
de l'or en échange de ses billets. 

Il n'exprime pas une préférence unique pour ce système de paie- 
ments eu espèces; il ne le recommande pas comme devant être 
permanent, mais il trouve que c'est la meilleure manière de faciliter 
la reprise des paiements eu argent avec le moins de gène possible 
pour !e public. Il est d'avis qu'une fois que l'ancien étalon sera 
rétabli dans le pays, les grands obstacles au retour de l'ancien 
système seront entièrement vaincus, et la Banque, ainsi que les 
individus, pourront profiter du changement favorable pour aug- 
menter dans le pays, autant que le besoin s'en fera sentir, la pro- 
vision des métaux précieux. 

65 Votre Comité sait que l'on pourrait s'opposer au projet des paie- 
ments en argent qu'il a recommandés d'abord, parce que nécessai- 
rement, en continuant la eirnilaun:i des hil'et-au-dessonsdo.'WiiTiS, 
il présente les uiCtnes occasions de faire des faux; ensuite, en 
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demandant la présentation d'une somme considérable de billets pour 
obtenir il donne au possesseur de ces billets un avant iip-o. 

t[Uu n'a pas celui qui ne peut en présenter aillant. 

66 A la première objection, votre Comité ri'jioii'l qu'il n'est guère 
possible, île compter sur une reprise de paiements en espèce.-, si l'on 
exclut entièrement les petits liillets îi min époque plus rapprochée 

que celle ii laquelle cette reprise pourrait avoir lieu en suivant les 
conseils du Comité. 

Lorsque autrefois! le Parlement a voulu supprime:' hi susiinisinii. on 
a reconnu la nécessité de continuer pendant quelque temps la cir- 




La force de cette objection sera diminuée m proportion du 

pour rendre la contrefaçon îles billets plus difficile. Votre Comité a 
appris que le projet recommandé par les employés chargés d'em- 
pêcher la contrefaçon des faux billets aura son effet dans trois 
mois. Il a reçu de deux membres de la Commission , sir Joseph 
Banks et le docteur Wollaston, l'assurance que leur confiance, dans 
la nouvelle forme du billet, en mettant devant les faussaires des 
obstacles insurmontables, et en donnant au public plus de facilités 
pour reconnaître les faux, a été miistiil.ée par leurs recherches 
et par les expériences faites depuis le rapport au Parlement. 



67 Quant a la seconde objection sur les paiements en espèces, votre 
Comité fait observer que le plan qu'il appuie est un simple contrôle 
de la circulation, et qu'en réglant la valeur du tout, ou main- 
tiendra le papier au pair avec l'or. 

Dans le cas où la Chambre se déciderait à agir d'après les pro- 
portions du Comité, on devrait toujours conserver l'acte passé dans 
cette session , qui ajourne la reprise des paiements. 

68 Le Comité ne s'occupera pas des lois qui régissent la Monnaie; 
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comprenant qu'il est désirable de limiter, comme une barrière ans 
contractions iaquaidcules des émissions délit Banque, le pouvoir 
que chacun possède aujourd'hui de recevrai- de l'argent monnayé 
ea échange de lingots, sans perle ou rabais, à raison de 3 liv. 
17 sh. 10 1/2 den. par occe. 



longue expérience a démontré leur inutilité pour le but qu'on 
s'était proposé: elles excitent au parjure et à la fraude, ut don- 
nent à ceux qui violent la Ici UII avantage injuste sur ceux qui la 



70 Votre Comité a appris des directeurs de la Banque d'Irlande 
qu'ils seront disposés à reprendre les paiements en espèces six mois 
après la Italique d'Angleterre. 

En vous donnant cette corn m uni cation, les directeurs entendaient 
revenir aux paiements en espèces; le Comité est heureux de dire a 
la ( 'banilire, qu'autorisé pur le gouverneur de la Banque d'Irlande, 
il a eu l'occasion d'eu faire un examen approfondi. [1 croit que la 
Banque d'Irlande n'aura aucune difficulté pour observer les mêmes 
règles que la Banque d'Angleterre. 



71 Votre Comité terminerait ici son rapport, s'il trouvait inutile de 
parler de la ckvnlaiiitn de? banques de province. Les billets de tous 
Ces établissement- peuvent s'échanger contre ceux île la Banque 
d'Angleterre. Avant leur part dans la circulation du royaume, 
' ils doivent souffrir de la variation de valeur à laquelle les billets 
anglais sont s'.ijets. Ils devront cocseipu'iniuciit être assurés conte 
ces variations par quelques règlements qui placeront et maintien- 
dront leur valeur au pair avec les espèces. 

Bien que, d'après ce simple aperçu, votre Comité croie que dans 
la circulation des banques de province il u'v ail rien qui puisse 
mettre obstacle il une reprise des paiements en espèces, il a fait du 
sou mieux pour connaître le. montant de cette circulation à diverses 
époques; et il regrette de n'avoir pa obtenir toutes les informations 
qu'il aurait désirées. 
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exacte îles billets i'e li:nn[ijti de province en ''ii'ctilatiou. Uuo seule 
fois votre Comité a demandé i'élat di's lettre- ik' rhaiijre timbrées 
chaque trimestre depuis 1810. Puisque ce; comptes indiquent le 
nombre de billet* timbrés ,|e chaque catégorie selon leur. 1 ; dénomi- 
uatious différentes, si lu valeur nominale de chaque catégorie est 
regardée comme 1» plus haute que ces billets puissent avoir, selon 
le timbre, la somme totale des billets timbrés chaque année devrait 
être comme suit : 



1814 10,25:..841 

1815 8,204,968 

181IÎ 7,839,924 

1817 9,075,958 

1818 ia,:tl(î,988 



La plus Furie somme il laquelle serait arrivée la circulation de 
ces billets eût été, les unis dans les autres, pour trois ans, de 
£29,232,890. 

73 Votre Comité doit croire aux informations de M. Lojd, qui dit 
que les billets timbrés mis en état de circulation n'ont jamais été 
émis tous à la fois. 

Souvent un banquier en réserve une gTunde partie ; d'autres 
fois, il les laisse circuler presque tons. Dans les moments d'alarme, 
il a soin de les garder mitant que possible chez lui ; dans les mo- 
ments de prospérité et de confiance, il n'hésite jamais Ji les donner 
sur de bonnes garanties. 

M. Loyd disait que la l'irmlntion du papier des banques de pro- 
vince pourrait monter il £40 oii ô0, (100, 000; mais votre Comité 
est toujours porté a croire, d'après les renseignements qu'il a pris, 
que le montant de cotte circulation n'a jamais dé|ia>sé 20 Ii 
25 millions. 

■74 Quel que soit le montant de ces billels. il pareil toujours avoir été 
sujet il de grandes variations, comme on peut le voir d'après les 
timbres mentionnés ci-dessus, et, plus sûrement encore, d'après les 
dépositions fournies par les trois premières banques d'Ecosse. On 
y trouve les proportions des trimestres entre eus, ainsi que les 
balances qui nous montrent exactement le mouvement de la circu- 
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lalïon dans chacune de ces banques. Tout ceci établit les varia- 
tions proportionnées de. chaque maison, mais il est ii remarquer 
que ces balances, avant été faites h des époques différentes, n'of- 
frent aucun moyen de comparer ensemble les montants actuels de 
leur circulation. 



C britannique du Lin. . 1,400 910 1,265 

Banque d'Ecosse 8,773 6,728 8,179 

Banque royale 732 267 1,113 

Comme une grande partie de la circulation courante de L'Ecosse 
est fournie par ces banques, on peut conclure, par ce qui précède, 
que, quel qu'en fût le montant en 1813,on n'avait pas retiré moins 
d'un tiers de la circulation eu 1816 ; depuis celte époque, on est re- 
monté de nouveau au même chiffre. 

75 Les Banques de province en Angleterre ont présenté au même 
moment une variation semblable dans leur circulation. 

76 Le nombre de ces établissements autorisés était de 940 en 1814 
et de 752 en 1817. 

M. Loyd constate que la circulation des banques de province 
atleijruil suu Kjirjjjits en 1814;elle fut considérablement réduite en 
181C et au commencement de 1817. Lorsqu'on lui demanda le 
chiffre de cette époque rehilivrment à relui de la sreonde, il répon- 
dit : • Je puis ii peine le dire ; je crois qu'il a été réduit de 
moitié. ' 

77 Votre Comité a eu de M. Stuckey la balance de circulation 
d'une banque de province très-importante pendant les quatre der- 
nières années. 

Mars 1816 10 

— 1817 12 

— 1818 16 

— 1819 17 1/2 

78 On trouvera d'autre- renseignements dans les rapports de 
MM. J. Smith, député ; Suinuel Uurney et Gilehrist. 
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79 Quelle qu'ait été lu diminution de la circulation des banques de 
province en 1816 et 1817, elle ne fut certainement pas causée par 
une diminution des émissions de la Banque d'Angleterre. La cir- 
culation du papier des banques de prov ince est sujette à des varia- 
tions par suite du manque de confiance qui provient ordinairement 
des faillites considérable!! dans quelques- une-; de ces maisons. Il en 
résulte que les autres banques de province, ayant de quoi payer 
leurs billets , partagent plus ou moins la disgrâce et se voient 
forcées, pour leur propre sflrelé, de limiter leurs émissions. D'après 
M . Tooke , un effet semblable est quelquefois produit sur une 
grande échelle, à cause de la méfiance des clients auxquels on a 
l'habitude de dire des avances, et qui pour la plupart sont .déten- 
teurs d'articles capables d'éprouver une baisse considérable. 

80 On peut croire à l'opinion de témoins ayant la direction des 
banques de province et sur l'assurance desquels votre Comité vous 
rapporte qu'une réduction dans le montant des billets émis par 
la Banque d'Angleterre serait promptement et nécessairement suivie 
d'une réduction proportionnelle des billets des banques de pro- 
vince. Cependant, il est certain que la circulation de ces dernières 
sera sujette à de subites et ffteheuses diminutions dans les mêmes 
circonstances de méfiance et de difficultés qu'en 1816. Les effets qui 
en rêa ulteront, s'ils ne sont pas évités par une augmentation dans 
les émissions de la Banque d'Angleterre, dont le crédit est à l'abri 
de l'influence produite par des circonstances semblables, contribue- 
ront il diminuer la circulation du papier et à en relever la valeur. 

D'après l'opinion de votre Comité, ces effets ont été produits par 
une diminution de notre circulation eu 1816 et 1817. On peut en 
partie attribuer ii cela la baisse du pris de l'or et l'état favorable 
des changes étrangers pendant ret intervalle* 

81 Une semblable restriction est un malheur inhérent aux banques 
de province, qui reposent sur le crédit individuel. Votre Comité 
ose espérer qu'elle no durera pas aussi longtemps, et ne sera pas 
l'occasion de pertes aussi considérables, lorsqu'on aura détruit les 
variations qui pèsent sur un papier de circulation inconvertible lui- 
même, au moyen de la mise en pratique du projet qu'il recommande 
pour la reprise des paiements en espèces. 

82 Est-il possible de nous prémunir contre les inconvénients et les 
pertes qu'entraîne l'insolvabilité accidentelle des banques de pro- 
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les droits du prup ri éié et les. < r;Lus:u t.i, m j de la nnumunauté fondée 
sur le crédit commercial : ce sont ln. des quc^t îcitih d'une solution 
diflkdle i't sur lesi| nulles votre t'.'uuiité. île pourrait soumettre son 
opinion à lu (.'Inimbre s:ms disposer du beiiucoup du temps et d'un 
grand nombre de témoignages. 

83 On a évité du parler de l'effet produit sur ln valeur de notre circu- 
lation par suite dus variations de la somme des billets émis parla 
Biiuquo ■I'Aiil? 1 :. \[ y a t;mt de i';[vai)st;u'.(V~ ijui iMistribueiii :l 
cbanger leur videur: par exemple, l'état variable du créilil e\au- 
mereial et de la confiant' \n;:iliquu, 1rs vnirhil i'-n- du elutîre des 
liillels dt" Italiques de province, li s différents di'jrréi île rapidité de 
la circulation du ces billet.s a diveises époques, etc., que votre 
Comité est d'avis que l'on ne peut rien conclure d'un simple exu- 
men du nombre des banknotes émises par la lïauque d'Angle- 
terre aux dates que nous avons données. 
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1. Voua êtes directeur de la Banque? — Oui, je le suis. 

2. Ayez la bonté de nous dire depuis combien de temps vous Êtes 
directeur de la Banque? — Depuis le commencement de 1780. 

3. Avez-vini? tfmjuiirsrt.'' ilireden r d-qHiis o'tif .'■]■■: -que ? — Non ; 
il l'.-t :['lj;iliitudi', 1i>" j 'ju'i>:i i:'n pas eiiui'H.' oh' | < r r ~i ■ ï t • : î » . de céder en 
place tous les trois ans. Hais depuis l'année 1800, j'ai toujours été 
directeur. 

4. Supposez que la loi qui impose ii la Banque l'obligation de 
reprendre les paiements en espaces le 5 juillet proebain ne «oit ni 

toutes les l'.-pu: ! .; encaissées lu Banque eu seraient retirées et 
envoyées h l'étranger. 

5. Vous senfble-t-il nuisible que le Purbui Mit puisse déterminer 
en ce moment-ei une époque pour lu reprise des paiements en es- 
pècesala Banque? — Je ne le crois pus, car cette reprise dépend 

fi. Quels .seraient ces événements et qti est-ce qui pourrait empê- 
cher In Banque de recoiiiineurei' ses paiements en argent il une 
époque arrêtée par le Parlement? — Ce serait, par exemple, le pla- 
cement des capitaux anglais aur les fonds étrangers; la balance des 
paiements pour l'achat du blé et l'entrée dos marchandises étran- 
gères qui pourraient être défavorables nu pays, puis encore les 
dépenses des voyageurs eu pays étrangers. 



■KQUttt IH 181!). 



7. Pouvea-vuus dire jusqu'à miellé somme les c api li lux anglais 
ont été placés sur les fonds étrangers? — Je ne pourrais vous le dire. 

8. Croyez-vous que lu li'inliiuci' à placer de l'argent sur les fonds 
étrangers continuera autant que les l'omis étrangers donneront plu» 
d'intérêt que les fonds anglais? — Oui, si l'intérêt étranger excède 
de beaucoup l'intérêt anglais. 

!f. L'intérêt moins élevé que donneraient 1er l'omis anglais, com- 
parée celui des fonds étrangers, ne serait-il pas une preuve de lu sécu- 
rité des premiers? — Lu sécurité préférable à toute autre et la plus 
grande facilité peur loucher les iutèrèls est de pincer le capital dans 
son pays, et ce pincement aura toujours la préférence. Cependant , 
je crois que la différence de l'intérêt est ln raison pour laquelle plu- 
sieurs personnes placent leur argent sur les fonds étrangers. 

10. Le cours du élimine aujourd'hui ne serait-il pas un obstacle 
hu placement des capitaux sur les fonds étrangers? — l'as a^sen pour 
l'empêcher, surtout si l'on compte sur les bénéfices de l'eut reprise. 

11. Si ii une époque déterminée, dans un an, par exemple, le 
Purhunonl obligeait la Banque il reprendre les paiomeuls en espèces, 
que devrait-elle faire pour effectuer cette reprise de paiements? — 
La Hunque l'iTiiit snu possible, bien qu'elle :!ùt v perdre elle-même, 
pour se fournir d'une assez grande quantité, d'or et refuserait le 
papier, autant qu'elle le pourrait, sau« pour cela causer d'embarras 
nu pays. 

13. Ne serait-il pas utile de faire graduellement cette diminution 
du papier? — Sans doute on devrait le fuire; mais, selon mon 
appréciation, le chiffre des billetsde banque ne devrait pas descendre 
au-dessous de ;on eiiil'fi'i' actuel de '-'.'> millions, lors même qu'à 
l'époque de la reprise îles paiements [il Italique désirerait, comme 
mesure de sécurité, diminuer le montant de ses billets, 

13. Quel serait l'effet produit par cette mesure ; croyez-vous que 
les oliuuges en seraient, améliorés, et. le prix courant de l'or baisse- 
rait-il? — Une diminution des billets agirait sur le change proba- 
blement en faveur du pays; mais je suis d'avis qu'une telle mesure 
gênerait l'industrie, l'exportation des marchandises, et, par consé- 
quent, ne produirait pas de bons résultats. 

14. Etes-vous d'avis que le montant actuel des' billets est au-des- 
sous de ce qu'exige l'intérêt du pays? — Comme la circulation 
du pays se compose des billets des banques de province et des billets 
de la banque. d'Angleterre et quelquefois d'espèces, je ne pour- 
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rais voué dire au juste quels sont les besoins du pays sans connaître 
tous ces détails. 

15. Comment pourriez-vous prouver que le montant actuel des 
billets de banque dépasse les besoins du pays? — Pur l'État de la 
Bourse de Loudres, où l'argent est plutôt rare qu'abondant. 

16. Ayez la bonté d'expliquer ee que vous voulez dire par ces 
mots ■ rareté d'argent? • — Je veux dire qu'il ne reste qu'une 
somme rédnile entre les mains [le ceux qui emploient leur argent !l 
os-nmpter des billets et à faire des pincements sur les valeurs flot- 
tantes. Pendant deux ans, jusqu'à l'année 1810, le montant des 
billets de banque mis en circulation ne dépassait pus îfl millions; 
le revenu de la Banque, sans parler des emprunts pendant ce temps, 
était plus considérable qu'a présent ; le commerce eu général était 
florissant. Depuis cette époque, malgré la diminution du revenu, le 
montant des billets de banque a beaucoup augmenté. 

17. Quelles raisons pourriez-vous donner pour prouver que cette 
augmentation était nécessaire* — Je suppose que dans l'année 
1810 il y avait un plus grand nombre de bil'.eis des tunique* de pro- 
vince mis en circulation, et qu'il y avait aussi plus d'or entre les 
mains des particuliers qu'il n'y en a maintenant. 

18. Alors, VOUS ne pensez pas qu'il soit nécessaire que le montant 
des billets des banques de province fût égal à celui des billets de 
la banque d'Angleterre 1 ? — Je ne pense pas que cela suit nécessaire; 
mais dans le cas où les billets de la Banque d'Angleterre seraient con- 
sidérablement diminués, les billets des banques de province, paya- 
bles en billets de la banque d'Augleterre, devraient être réduits aussi. 

19. Les billets des banques de province nesontils pas tous paya- 
bles en billets de la banque d'Angleterre? — Oui. 

20. La réduction des billets de lu Hainpie d' An l- le terre peut dimi- 
nuer aussi le montant des billets des banques de province ; mais il 
n'en résulte pa^ qu'une augmentât! nu des l.illels de la Banque 
d'Angleterre entraînât l'augmentation des billets des banques de 
province? — Naturellement. 

21. Quelle est la somme exacte des billets de la Banque d'Angle- 
terre qui déterminerait ladiminutiou nu l'augmentation des hillctsdes 
banques de province ? — Je ne puis le déterminer. Quand je parle 
d'augmentation, je veux dire l'augmentation progressive qu'on a 
fait* pendant ces dernières années; je ne connais pas d'autre moyen, 
pendant la suspension des paiements métalliques, pour déterminer 
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les limites de rémissson des billets, que l'étude du marché de la 
Bourse et des besoins du public. 

22. De juillet il décembre 1817, la moyenne des billets de 
banque mis eu nrnilHtinii s'élevait à £2'.l, 2 10,0110 pour le premier 
semestre. Depuis juillet jusqu'en décembre 1818, elle était seule- 
ment de £211,287,000. Vous semble- t-iL que. la diminution de prés 
île £3,000,000, sur le montant des billets de la Banque d'Angle- 
terre, ait eau*'' min diminution égale sur le.- billeis de province ? — 
Je ne duute jxls qu'il y ait eu une grandi' diminution sur le mon- 
tant d.'s iiiaets di'n hanqned- de province, mais je ne pourrais vous en 
dire le chiffre. 

23. Sur quoi fonde/.- vous votre idée, eu disant qu'il y a eu une 
diminution dans le montant des billets de province pendant cette 
[léi-imle'.' — ■ Sur les renseignements que banquiers de Londres et 
ceux de province m'ont donnés. 

24. Si les faits ue sont pas tels que voua le dites, et si, au lieu 
d'une diminution, il y a eu une augmentation de billets île pro- 
vince, quelle conclusion en tirerez-vous ; diress-vous que la somme 
actuelle des billets de la banque d' Voyielerre est insuf lisante pour les 
besoins, ou que le moulant des billets mis eu circulation pendant 
les derniers six mois de 1817 était trop élevé ï — Je crois que, 
pour cette, année-ci, il est plus faible qu'il ne devrait être. 

2b. En réglant l'émission des billets, sur quels principe.'; la 
Banque d'Angleterre doit-elle, s'appuyer? — Je me suis fait un 
devoir de m'informer du montant des billet? mis en circulation et 
de chercher pourquoi Ou en demandait l'auirmsiitalion, èt j'ai vu 
que le commerce et l'industrie étaient dans un état satisfaisimf ; 
cela m'a paru une raison suffisante pour approuver i'aiigmcutnlinu ; 
mais dans le cas où. ie eommereo et l'industrie souffriraient, l'nugmeu- 
tatiou me paraîtrait mauvaise. J'ai du aussi m'informer de l'état 
des changes étrangers et du prix des lingots. 

26. Mo donnez-vous votre opinion particulière, ou le Comité 
a-t-il ngi d'après ces principes? — Je ne prétends pus, par cette 
opinon, influencer les e-pnts; mais je sais que ces principes ont été 
posés dans le Comité, et qu'on discutait souvent la question de 
diminution et d'augmentation des billets de banque. 

27. Ayez la bonté do dire pourquoi vous considérez l'étut des 
changes, et ie pris des lingots comme les régulateurs du montant 
des émissions ? — H est évident que s'il y avait trop de billets, le 



prix des lingots augmenterait, et je suis certain qu il en serait de 

28. Quelle L-st kp-upoi'liiin de.- -2Ti îr.ilHors de billots actuellement 
en circulation employés en escomptes et en valeurs du Gouverne- 
ment? — Je supplia: ij, ut: li' Cumiti'' n'exige pas de moi une réponse 
bien précise : cette proportion est d'environ un tiers sur les videurs 
du Gouvernement ; ces liillets uut ainsi servi, je crois, it acheter 
à la Itourse dos billets de l'Kehiquier et ii fournit' des avances immé- 
diates. 

29. Ayez la bouté de distinguer, dans les avances au Gouver- 
nement, la somme garantie par les billets do L'Echiquier et pur les 
autres valeurs du Gouvernement ? — La somme qui a été fournie 
directement par lu Hanqno est de (> millions, et l'achat des billots 
tic ITÏi'liiqiiier limitée p<n:r l:! millions. 

30. Eu ce qui concerne les intérêts de la Banque et du public, 

tant des billets de la Banque"* d'Ange terre et celui des avances 
faites au Gouvernement contre garantie ? — Dans les premières 
années, j'accordais beaucoup d'atte!itiun h eeite question, et j'au- 
rais été trés-sa-.isfait si une moitié des émissions de la Banque avait 
été. avancée au Gouvernement et. l'aetn' moitié aivetee. il la réduc- 
tion do la dette. Si l'on peut reprendre les paiements en espèces en 
réduisant les émissions, il faudrait que la Banque eût à sa dispo- 
sition plus d'une moitié de ses fonds ; mais j'ai déjà dit que l'on ne 
pouvais pas avoir recours ii cette mesure. 

31. L'époque dont vous parlez dans la première partie de votre 
réponse est-elle antérieure ou postérieure à la suspension 1 — Mon 
attention a d'abord été appelée sur ce point uvaut la suspension, 
mais j'ai agi d'après ce principe , que j'étais gouverneur de la 
Banque avant tout. 

32. A supposer que la Banque reprit de nouveau les paiements 
en espèces, pensez-vous que l'on dût maintenir la mémo propor- 
tion? — Etant ennemi de toute réduction des émissions de la 
Banque, ce qui seul peut être la cause de changements, je plaide- 
rais volontiers en faveur de cette proportion. 

33. Ayez la bonté d'expliquer les avantages qui, selon vous, 
résulteraient d'une telle proportion des émissions de ia Banque 
sur garantie du Gouvernement? — Je pense qu'il y a pour la 
Banque un avantage à donner à une partie de ses émissions un 
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placement plus permanent qui.' celui cl i • rt>~ avances sur escomptes , 
il n'y h pus, du reste, assez- de bons billets de commerce pour In 
totalité dés émissions de la Banque , car clmqne banquier fait 
l'escompte a ses clients; et on lui donne la préférence. 

34. En supposant que le total de la circulation de la Banque 
fflt consacré h l'escompte, n' aurait-elle, pas un meilleur contrôle 
de ses émissions que si, comme vous le dites, la moitié des fonds 
était engagée dans les valeurs du Gouvernement? — Le contrôle 
serait plus sur ; mais, comme, je suis ennemi de toute réduction 
irrégulière des émissions, je n'y vois aucun avantage. 

35. Quel est le montant de l'intérêt que la Banque reçoit de cette 
partie de ses émissions? — Trois pour cent du Gouvernement et 
cinq pour cent du public. 

36. Ne paraîtrait-il pas plus avantageux, d'après vos réponses, 
que le capital de la Banque fût consacré k l'escompte ? — Certai- 
nement. 

37. Alors, pourquoi est-il désirable, dans l'intérêt de la Banque, 
de garder une moitié des émisfioiis pour les valeurs du Gouverne- 
ment? — Les avances garanties par le. Gouvernement sont préfé- 
rables aux autres garanties, et c'est seulement cette considération 
qui fait que la Banque ne tient pas compte des intérêts pécuniaires ; 
il vaudrait mieux pour elle avoir une circulation réduite placée a 
un taux plus élevé. 

38. A supposer que la somme des billets en circulation fût des- 
tinée il l'escompte, ne sccail-clle pus réglée pur les demandes natu- 
relles du commerce? — Je ne le pense pas tout a fait, car, pur les 
demandes actuelles pour l'escompte, qui viennent s'ajouter aux 
émissions garanties par le Gouvernement, le pouls du public, si je 
puis m'exprimer ainsi, est aussi bien apprécié que si l'on venait à 
la Banque pour le total des émissions consacrées à l'escompte. 

39. Ne comprenez- von s pas que ce serait pour le public un 
avantage qu'il y eût une somme fixe de billets de banque eu 
circulation? — Je pense qu'il est très-difficile de fiïer une limite, 
cor, s'il y a une grande affluence d'or, il faut une émission propor- 
tionnée de billets de banque pour le payer. J'ajouterai que, dans le 
cas où le public est exigeant, la Banque a compris qu'il était de sou 
devoir de sortir de =a régli 1 oniinaiv,' p;i:- uin' euiissiou teiupni'anv. 
mais libérale, de ses billets. Ce mode d'opération a, du reste, tou- 
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jours été de courte duréu. Ou pourrait aisément limiter la somma 
des avances de la Banque sur les valeurs du Gouvernement. 

40. Cette portion d'émission de la Banque, consacrée a l'es- 
compte, porte intérêt il 5 0/0. Quelle influence, selon vous, peut 
avoir sur le taux de l'intérêt cette portion de la circulation garantie 
par le Gouvernement? — Le taux général se trouve ainsi abaissé. 
Nous ne pensons pas que l'on vienne ù la Banque demander de 
l'argent à û 0/0, lorsqu'on l'emploie à 3 0/0 en valeurs sur l'Etat. 

41. Il paraît que lorsque dernièrement la Banque ùe France a 
trouvé nécessaire de réduire le montant de ses émissions, elle y est 
arrivée en n'escomptant que lesbillets a courte échéance?— Elle avait 
pour habitude d'escompter les effets a quatre-vingt-dix jours. Elle 
a d'abord commencé par refuser ceux qui étaient a plus de soixante, 
et enfin elle a réduit son maximum d'échéance à quarante-cinq. 
Ceci eut pour effet de produire une réduction progressive du total 
lie; émissions, et, suivant l'avis des administrateurs, les consé- 
quences de ce système firi'Lt épru'iivi 1 ? ;iu public beaucoup moins 
d'embarras que si l'on en avait adopté nu autre. 

42. En admettant que l'on forçât la Banque d'effectuer ses paie- 
ments en espèces au bout de donne mois, ce qui amènerait évi- 
demment une réduction considérable, même dans le total actuel de 
ses émisions, pi.'N^z-vous qu'il serait bon d'adopter pour la Banque 
d'Aiii.'lc'i.-m: le .-vsicniu qu« l(;.a .administrateurs de la Banque de 
l'Yiince ont trouvé bon? — Je pense qu'un changement quelconque 
dans la manière d'escompter affecterait le crédit public, et qu'il 
vaudrait mieux refuser une partie des billets a escompter que 
d'introduire des chii^eiuenls dans l«ur terme, 

43. De combien pensez-vous qu'il faille réduire le montant des 
uilltts île banque eu circulation pour produire sur les changes 
étrangers et sur le prix de l'or un effet capable de permettre à la 
Banque d'effectuer ses paiements en espèces au bout de douze moisï 
— J'ai déjà, dit que j'aimerais à voir cet effet produit par d'autres 
causes; mais je pense que la Banque ne dsvrait pas réduire de plus 
d'un ou deux millions sou chiffre actuel de 95 millions. 

44. Pensez-vous que la réduction dont vous venez do parler pro- 
duise l'effet nécessaire sur le prix de l'or et sur les changes étran- 
gers?— Je pense que cet effet serait produit si l'on pouvait écarter 
les causes que j'ai énumérées eu réponse a une question précédente 
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(■t qui ont occasionné l'élut défavorable des changes; ainsi, par 
exemple, les pljue:n''i;;s en loti -.1^ i>t j-anijiTs et lu balance contraire 
des paii'Uiunls faits par notre pays pour les paiements île.- grains 
et les dépenses dus voyageurs. 

45, Si cette expérience réussissait iiu point que la Banque put, 
pat' suite du l'établis-uinenl dus uhanjres ut de ht baisse de l'or, com- 
mencer ses paiements en espèces, pensez-vous que ces causes puis- 
sent agir de manière a lus rendis bientôt impraticables? — Je 
pense ipj'il arriverait ce qui a eu lieu à la tin de 181 G ef au com- 
mencement de 1817 eu pareille occasion. 

4G. Aujourd'hui, la Banque aurait effectué ces paiements en 
espèces ; niais à l'époque dont vous parlez, elle n'y était pas foruée. 
Ceci u'élublit-il pu- une dillërcnue ? — ■ Bien que la Banque ne 
fût pas forcée à cette époque d"effectuer ses paiements en espèces-, 



nation des bille!.- il-' banque, ne serait-il pas uéuussaire de tenir 
compte d'autres circonstances que celle de la somme simplement ; 
ne faudrait-il pas aeuir égard aux demandes ordinaires du com- 
merce, ou au montant de la circulation des billets des banques de 

43. Pensez-vous que les causes dont vous avez parlé puissent 
amener dans le marche une hausse assez t'nrtu sur :e prix de l'or 
puur rendre impossible à la Banque lu continuation du paiement en 
espèces de sus billets? — Certainement, je le pense. Entre l'année 
1774, époque de la réforme du la monnaie d'or, et l'année 17117, on 
eut lieu la suspension oV lu Banque, le prix de l'or ne semble avoir 
di'ijas."' euliii île la Munuai'' uti'uue-cule foh-e( peutiaut (l'us-puu de 

49. Alors, pourquoi pensez-vous qu'après la reprise des paie- 
ments en espèces, le cours du pris de l'or ne conservera pas une 
proportion fixe avec celui de la Monnaie? — Je crains que le prix 
de l'or, depuis l'époque indiquée, ne se soit élevé, dans diverses 
parties du continent et que les demandes des autres pays n'aient 
augmenté son prix chez nous. 

50. Par rapparl é quel article pensez-vous que le prix de l'or ait 
hausse? — Le meilleur titre pour estimer l'or c'est l'argent, et le 
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prix de l'or, pi'iJjnjt-1 ion [ h ,j ;i i , -'Uti de l'LTftil dans h's jmt [-h-s pays, 
e-t 1 iliir; élevé qu'à i'rpu'jui' fji question. 

51. Maigri' quelque différence dans ]:i situation du paya aux 
l''|'»i|iH'-< désignées plus llilllt, les efïels d'une grande importation de 

grains ou des dépenses tics voyageurs sur le continent nu seraient- 
ila pas à peu près les mêmes? — Dans les deux cas, ils doivent 
porter atteiutc au change. 

52. No porteraient-ils pas mitent de préjudice nu prix de l'or 
dans ce pays'.' — I.e pris de l'orauit généralement l'état du change. 

53. Une réduction des émissions de la Italique, qui aérait asseï 
forte pour permettre ii cette administrât:™: de reprendre ses paie- 
ments, n'aurait-elle pas puur effet la baissa des prix de toutes les 
marchandises? — Oui, elle. amènerai! iii-jvitubl'jiiH'iit une haine 
dans les prix. 

54. Ajeï !a bouta de nous décrire la nature et l'étendue des 
embarras du commerce qui, selon viras résulteraient d'une réduc- 
tion dans les émissions de la Banque et aéraient inévitables si l'on 
voulait produire l' effet désiré sur les changes étrangers et sur le 
prix de l'or? — Je redouterais pour les marchands lieauroup de 
faillites et pour les manulacluricra nue suspension des avances que 
Ici premiers ont l'habitude de leur faire, pur suite de la stagnation 
des affaires dans les contrées manufacturières. 

55. S'il est probable qu'une réduction de deux millions du total 
de la circulation produise l'effet nécessaire sur le change et 
le prix de l'or, ne pourrait-on pas amener graduellement ctftte 
réduction et y mettre arsez de prudence pour prévenir les embarras 

Hivernent à une réduction de deux taillions sans éprouver trop 
d'embarras matériels', mais lorsque j'ai dit que la reprise des paie- 
ments serait fucilitée par une mesure de ce genre, je ne supposais 
pas qu'elle serait, contrariée, par les causes qui existent aujourd'hui. 

5G. Si ces causes ne doivent pas agir avec plus d'iniliience qu'à 
présent, pensez-vous que la réduction de deux millions produise 
l'effet, nécessaire? — ,1e crains fort que. non. Mais si les changes 
commençaient à devenir favorables, une telle réd action, pendant 
peu lie temps, pourrait, selon moi, aider matériellement à atteindre 
ce but. 

57. Pendant les sept années qai ont suivi 1SJ0, comparative- 
ment aux sept années qui l'ont procédé, le total des avances faites 
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on Gouvernement par la Banque a augmenté dans la proportion 
de trois a deux. Comment expliquez-vous cette progression? — 
L'année 1810 était, je crois, l'une des plus coûteuses pendant lu 
guerre; le montant de la dette non consolidée était ainsi eonsidé- 

couséquent, dans une certaine proportion, la somme de ses avances 
pour l'escompte. 

58. Comment expliquez- vous la continuation de cet accroisse- 
ment pendant les si'pt années qui suivirent '? — 11 est posrinle que 
le montant de la dette non consolidée se soit maintenu en propor- 
tion du chiffre indiqué par la Banque. 

59. Les avouées de la Banque par l'escompte ne sont-elles pas 
limitées nécessairement à lu somme des effets, résultat de transac- 
tions commerciales sérieuses ? — La Banque fuit tous ses efforts 
pour qu'il en soit ainsi. 

60. Le montant des effets provenant des transactioas commer- 
ciales n'est-il pas limité par l'étendue du commerce? — Certai- 
nement oui. 

61. L'étendue du commerce ne serait-elle pas matériellement 
diminuée par une grande réduction des émissions de la Banque? — 
Je crois que oui, et si la réduction allait trop loin, le commerce du 
pays serait bieutùt dans un état do stagnation. 

62. Un fort paiement d'avances au Gouvernement, sans une 
émission i-errespoinliuite pr.ur Ve-enmpte. produirait-il ces effets? — 

je n'ai aucune crainte qu'on ne'puisse trouver de bons billets do 
commerce jusqu'à concurrence de la somme des billets de banque 
en circulation. 

63. Trouverait-on de semblables effets de commerce ii moins que 
le paiement an'i\ àt j.Tadue;ieue't)t ?— Je crois que ces effets existent , 
mais qu'ils sont pour la plupart entre les mains des banquiers. 

64. Avci-vous observé par vous-même que les changes étran- 
gers uichl été matéi'ielienient affermes par les variations dans le 
montant des émissions do la Banque, ou bien est-ce une consé- 
quence de votre raisonnement? — Je crois que beaucoup de causes 
peuvent e'Xitribuer à amener i:u eliaugenieut :'avriraKe des e liantes: 
il est certain que, lorsque le montant des billets de bonque a été 
élevé, le change a toujours été en faveur de ce paya. 



G5. Il parait, d'après le- preuves fournies en 1797 au Comité 
secret, que le trésor de lu Banque fut réduit en 1783 liien plus 
que lorsque ks paiements étaient suspendus ; comment un toi 
écoulement n-t-il eu lit'ii si le prix l'or n'a jamais. léjias-é le tau v lie 
la Hiiîiuiïio? — Avant 1783, l'écoulement de l'or n'avait pas seule- 
ment lii;n peur le commerce; il fallait envoyer de foriez sommes 
pour le service publie, afin de maintenir les troupes en Amériiiue. 

66. N'nurait-on pas pu promptement remplacer ces sommes si 
l'or avait toujours été au prix de la Monnaie? — .le crois que le 
prix de l'or qui é;ai; fixé a cette époque était purement nominal, 
et que, bien qu'on n'en ait pis offert une somme plus élevée, il y 
en avait très-peu sur la pince. Si l'on en avait eu une. certaine 
quantité, la Hnnque aurait été le principal acheteur. 

67. Il paraît, d'après les rapports, que les avances faites au Gou- 
vernement en 1792, 1793, et ensuite jusqu'avant la restriction, 
égalaient presque et déplissaient même quelquefois la valeur des 
billets en circulation; comment exp'.iquez-vous votre première 
répouseque, tandis que la Banque payait en espèces, la proportion 
devint être d'une moitié pour l'escompte et d'une moitié pour les 
avouées au Gouvernement ? — J'ai dit que cette proportion me parais- 
sait la plus convenable ; comment le montant des billets de banque 
était-il inférieur à celui des avances faites au Gouvernement, c'est 
ce que je île saurais préciser ; mais je suppose qu'une portion de ces 
avances doit avoir été faite en espèces. 

68. Si l'argent n'était monnaye que par le Gouvernement, et 
s'il était limité comme monnaie légale a 40 shillings dans chaque 
paiement, sa valeur intrinsèque comme monnaie aurait-elle quelque 
effet sur le pris du lingot d'argent? — Je le crois. — Hayex assez 
bon pour en dire le motif? — Comme on sait qu'avec une livre 
d'argent on frappe G S shillings et qu'il y a beaucoup de demander, 
pour le monnayage, le prix s'en e.-t élevé ; mais la luiu.-se a été 
p'.us sen-able îi la suite des demandes de chargements pour l'Inde. 

69. Le prix du lingot d'urgent n'a-t-il pas conservé, depuis qu'on 
a réglé le monnayage de l'argent, la même valeur qu'il avait 
auparavant relativement a l'or? — La variation a été plus grande ; 
en 1818, tandis que le prix de l'or était de 4 liv. 1 th. 6 den., 
celui de l'argent était de 5 sh. 6 den. 

70. Le prix des dollars n'était-il pas h cette époque beaucoup 
au-dessus de leur valeur intrinsèque en argent? — Certainement, 
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le prix drs delhirs devrait être iniV?i-îfur iuvlai <\i\ l'are-riit rt) linsots, 
et il lui est supérieur. — Pensez-vous que le prix des dollars ait un 
tti'ct quelconque .'tir Ctilui ch-s lingot.- d'rii'^rent ? — Je le crois. 

71. Vous avez ilit que, selon vnus, les derniers règlements do la 
Monnaie, d'apivs lesquels (in i'i'iippiiil (il] shillings avec une livre 
d'urgent, avaient de l'influence sur le prix des iinfrets d'urgent; 
pensez-vmis i|in* ces règlements aient agi et finissent encore sur le 
taux des change* étrangers? ~ .Si l'urgent n'avait pas été limité 
cuunne paiement légal a -lu shillings et s'il avait servi d'étalon des 

d'argent circulant dans le pays i':tait île 100 à la livre au lieu de 
(30, et les jetons ilo Italique calculaient a une ïuleur courante 
lieu plus forte que leur valeur intrinsèque, et duna lu propurïiuti 
au moins de GG a 02. 

7Ji. Pensez- vous que pendant cette période la circulation de wa 
sliiiilMRn et de* jetons de liunque aient affecté le pril de." lingots 
d'argent? — [.es émissions de» jetons de ban pie, nu titre sous 
lequel ils étnïeat mil en circulation, étaient basées sur le pris de 
l'argent, pour empêcher leur imitation ou leur fusioo en lingots. 

.le crois que le prix du lingot d'at-gc;,', riait li\c par d'autres cir- 
constances et eu gvuéral par lr^ demandes. 

73. Par le fait, vous ne penser pas que les jetons et les sliilliiijrs 
mis ainsi eu cirrulatiim affectaient V prix des lingot.- d'argent? — Je 
ne vois pas qu'ils puissent alli'ctcr le prix des lingots d'argent au- 
trement que par les achats îles kunpcs pour fournir ;'i l'émission île.- 

74. Pensez-vous qu'ils puissent affecter le pris du ling-ot 
d'argent relativement ii celui du lingot d'or:— Je pense que 
lorsque l'argent est à un prix élevé, le taux de l'or hausse dans une 
même proportion. 

75. Sur quoi basez-vous ce prix; sur le papier ou sur le cours du 
métal? — Sur fout ce qui peut servir de moyen de circulation dans 
ce pays. — Quelle serait cette mesure ; seraient-ce des billets de 
banque:' — Naturellement. 

76. En dirigeant voire attention sur l'état du change entre 
avril 181G et avril IH17, en supposant qu'un état aussi favorable fût 
le résultat, soit de causes naturelles, soit d'une réduction ultérieure 
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des émission;- de l;i Banque il '.Vn^l'-t-'iT.-' .'ii rnpi>orl a ver .-on niicni hhï>, 
pensez-vous nue la [tanqiio puisse sans danger <=fl" i'tnci- se.-i paie— 
monts en espèces, mi 1 1 ij ■ n |n nsez-vous qu'avec un étui nus~i favo- 
rable du cliungru, il wrait nécessaire d'avoir un peu plus de temps 
pour se préparer à cette reprise"' — Je crois ipi'i) faudrait un pou 
plus de temps pour se préparer, surtout ri l'état du change qui 
eut lieu h lu fin de lfjllî avait été produit ptir des omises naturelle*, 
plutôt que li! résultat d'uni! l'i'ductiiin forcée des billets de banque, 

et surtout s'il avait duré assez longtemps pour qu'on eût confiance 



sqneî - Certainement : rar uni' réduction forcée des finissions 
a Banque, pendant qu'elle remit favorable an change, pnrnly- 
; efforts qui; l'on ferait pniir le maintenir dans 



dos caulili 



des billets de li 



lérer un chantre favorable ft 
»ndamment do la réduction 



79. I'ouvez-vous formuloi- une opinion fin- 1'épnquc probable où 
'on pourrait s'attendre à un état favorable du change? — Je dési- 
■vriiis voir li -=■■= emprunt étrangers diminuer, l-I, h ïiioîhb d'une 



favorisée si les changes se rét,i!,lissai..ut naturellement plutôt qu'a 
la suite d'une réduction pour ainsi dire forcée des émissions de la 
Banque .l'Angleterre ? — Je suis de cet avis. 

fil . Pouvez-vous faire une estimation générale de la somme pro- 
bable d'or iiiuimti vé qui peru néces-airc pour la circuiatieiu du pays, 
après que ln Banque d'Angleterre aura repris ses paiements en 
espèces? — Les divers avis sur l'or en circid.iliou, avant la restric- 
tînn de. la Banque, sont si vagues, que je puis à peine furmuler 
une opinion ; celle qui prévaul en général est qu'il y avait une cir- 
culation de :tu millions ; mais ce chiffre a ii-'- porté plus liant par 
certains auteurs. 

Hii. Comprenez -vous dans ce chiffre la circiihitioti de lu Grande- 
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Bretagne et de l'Irlande? ~- Oui, je comprends celle de ces deux 

pays. 

83. En supposant qu'en dehors de ce qu'il y a dans les coffres 
de la Banque il fallût 20 millions pour compléter la circulation 
du pays , et en admettant que l'état du chaude fut le même 
qu'entre avril IKlii et 1817. pensez-vous que pendant cette période 
de temps lu quantité proposée de 50 millions put élre îiti [jtjrii't- 
pour la circulation du pays sans produire un état défavorable des 
changes? — Je crois qu'acquérir les lingots il un prix plus élevé que 
celui de la monnaie, pour les introduire de force datif le pays, c'est 
complètement manquer le but ; tandis que s'ils arrivent par le cours 
naturel du commerce, ils afflueront en quantités considérable.*, et 
l'on obtiendra la somme voulue deux ou trois ans après que le 
change aura définitivement été fixé en faveur de la nation. 

84. Vous avez dit que vous pensiez qu'il serait nécessaire de 
maintenir en circulation une somme de 25 millions ; le Comité 



86. Préten, [.../- v.,1 s qu.., comme en heosse, on donnerait la pré- 
férence aux petits billets sur l'or? — Ce serait trop m'nvancer, 
dans les circonstances actuelles, que de dire qu'on accorderait la 
préférence aux petites coupures, après le discrédit qu'eu a tàcbc de 
jeter sur elles; mais je persiste dans celle opinion que, si l'on main- 
tient leur circulation, nous verrons très-peu de monnaie d'or en 
circulation. 

87. Le public a-t -il manifesté quelque empressement àse procurer 
de l'or monnayé a la Banque, lorsqu'il y a eu une reprise partielle 
des paiements avec un change favorable? — Une assez grande 
quantité d'or monnayé a été retirée de la Banque en échange des 
billets, mais j'ai toujours pensé que ce n'était pas pour l'envoyer à 
l'étranger, car à cette époque les changes doiuinieul. un béuélke.. 
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paiements en espèces r ■ f ; 1 i i ■ 1 1 1. le ]. 1 1 m h ■ : 1 1 < ■ r ■. t des crip- T îlum anirlnis, 
.es Puni s f-lrsLiijj-ifrs, '.ii bidance des |iai-'iiLe:its. pour le blé et d'autres 
nniclcv, ainsi ■ ■ i -. - >s dépenses des voraevurs sur ln continent. Ne 
plaeait-ou pas des capitaux anglais sur les londs étrangers en 
1816-17Î— Je crois que ces opérations ont commence vers lu fin 
de 1810. 

89. La balance défavorable de; paiements pour notre pays n'était- 
elle pas aussi eoij-iiiérolili. 1 alors 'anjnum'hiii ?~- Je crois que lors 
du traité de puis de Taris de 1814, il y avait de grand* chargements 
de ce pays payables a la fin de 1816 et au commencement de 1817. 

90. Ces. char^ciuriLts étaient-ils plus considérables ii cette époque 
que l'année dernière? — Je ne sais pas ce qu'ils étaient en 1817, 
mais je pense qu'ils n'étaient pas intérieurs aux précédents. 

31. Vous avez dit qu'une augmentation de l'émission des billets 
de banque, pour l'achat de l'or, diffère sensiblement de rémission 
[mur l'esi-oiiLptr ou pour îles avances an (bjuveniciuent. (Quelle est 
rer.e (il lté renée ".' C'est que l'or possédé par la Hanquo est une 
propriété réelle arquiso en retour d'une somme égale de billets qui 
a été payée ; le surplus des billets est un prêt fait aux marchanda 

92. Sur le total des émissions , quelle est la différence entre 
l'effet produit par l'escompte et l'achat des lingots? — La somme 
avancée pour l'achat des lingot* est donnée en échange d'un article 
quelconque de vente ; et ai les billets n'étaient pas en circulation, 
ce seraient les espèces, ou bien les lingots en question seraient dans 
les mains des premiers possesseurs. 

93. Le Comité doit-il comprendre que vous regardez comme 
un bon systé'me de régler les émissions de la Italique, de manière 
à les augmenter dans une proportion donnée, soit G millions pour 
l'achat des liofrots, en gardant lu même proportion pour l'escompte 
et pour des avances au Gouvernement? — Non, certainement non ; 
mais si l'on garde une forte somme eu lingots, la Uanque a une 
tendance il augmenter la somme de ses billets, ou bien alors les fa- 
cilités accordées an public seraient de beaucoup diminuées, car les 
linjrols seraient convertis en monnaies cl mis eu circulation si les 
billets do banque, qui les représentent, ne circulaient pas. 

94. Le Comité dnitil admettre que la. lianque ne peut faire 
ses préparatifs pour la reprise des paiements en espèces sans 
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aiipramtcr )n circulation du ses billets? — .le n'ai certainement pas 
en vue mu' aii^iiiciil ;il ii m 1 ■illi'l - .If Imii'ine, niitis je n>iit;"is que 
le total des billets émis pour l'achat des lin trots puisse, occasionner 
une réduction sur la nomme émise pour l'escompte ou pour îles 
avances au Gouvernement. 

05. Vous avez dît que quand le change commencerait ii être en 

des paiements eu espaces. Outiv cette rédiu-linn, rn admettant qu'il 
soit i n'-ct' rtss i i î ' i ■ i!'iijti!iler £iï,fnlO,<ViO ;i ]a somme d.-- lini'nts rjiti 
sont dans les rut'fros de la l!an-pte , comment pourrait-elle réduire 
à la fois; de £2,000,000 l'émission di- ses billets et ajouter £6,000,000 
ii son trésor'? — Un réduisant ses émisons, soit sur les avances, 
tiu ( rouvi'i'iieiiu-ot, suit sur h '-rompis, soit sur h:< deux ii la fuis. 

90, Serait-ee là ce que vous pronose^ pour en arriver à cette 
reprise? — C'est ce que j'ai proposé dans mes réponses aux pre- 
mières questions. 

97. Vous avez dit que, parmi les règles d'après lesquelles lu 
Banque fixait ses émissions, elle avait pris en considération l'état 
du change et le prix des Ungote ; dans quelles limites de prix, 



mptes du commerce. Une portion considérable des émissions 
loit-clle pas également être consacrée a l'acquisition des lin- 
iî— Certainement. — Alors cette proportion dune moitié pour 



OU. A présent, le montiint des émissions frarauli pur les valeurs 
du Gouvernement est dans la proportion do 2:1 h 20, par rapport 
au total de la circulation. En considérant la pnip.:it'l ion ,1, - émissions 
que l'on doit faire pour l'achat des linjrots, dans quelle proportion 
doit-on réduire les avances au Gouvernement pour rétablir l'équi- 
libre entre elles et les escomptes du commerce? — Mou avis est 
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qui; pour accélérer la reprise des paiements en espèces, il faudrait 
réduire d'un tiers les avances fuites pur lu Banque. 

100. Comment pouvez- vous savoir si cette réduction suffit pour 
faciliter les préparatifs ncerssuircs à lu reprise des paiements en 
espèces? — Par l'élut général du commerce du pays et lu situation 

où se trouverait lo change. 

101. Sï le change continuait a être défavorable, désireriez-vous 
un remboursement de lu part du Gouvernement*— Si la Banque a 
une époque fixe pour la reprise des paiements, elle doit cher- 
cher dans ses ressources, soit de la part du Gouvernement, soit 
delà part du public, de quoi remplir ses engagements; mais dans 
des circonstance:- aussi dét'uvoi-iblcs. je ne pense pus qu'on puisse 
maintenir une circulation métallique. 

102. Ne pensez-vous pas que l'époque de la reprise des paie- 
ments ue devrait pas être fixée? — Je suis loin de le désirer, mais 
je préférerais que l'on fixât une époque et que la Banque allât 
au devant dos demandes du public plutôt que d'attendre cette 
limite. 



ment saisie parla majorité du conseil, je déch 
jo no contiunerais pas une heure dû plus mes ( 



10Ô. A suppose:' que le pliuvment des cupitmix anglnis sur des 
fonds étrangers ait cessé ou il peu près, que la paix soit toujoura 
iii;diiti'inie. et 'pi'', HiiiLirrë <vs eiiViinsiaiuvs, l'état du change con- 
tinue ii être d.'-lïi'.-oi'iiUi', li qui 1 ! nuire iiinveii qu'uni' diiuiiiutioii îles 
émissions pensez-vous que. l'on doive avoir recours pour reprendre 
les paiements en espèces au bout de deux ou trois uns 1 / — Je ne 
connais pas d'autre moyen qu'une réduction des émissions. Mais jo 
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ferai observer ou Comité que, dans ce cas, la difficulté provient dos 
différentes situations du pays, avant lu suspension, soit dans le 
montant de sa dette, soit dans celui de ses revenus, soit dans ses 

100. Vous avcî! dit que l'effet d'imi' diminution des émission* rie. 
la Banque serait une baisse générale des prix et uns amélioration 
dans les changes, mais que l'effet d'une baisse générale des prix 
paraferait les étions nécessaires, pour maintenir le change dans 
un état favorable; cette baisse ne crée mit- elle pas de plus fortes 
demande.; i't, par conséquent, une plus grande exportation? — 
Une baisse de prix des produits les rendrait moins cbers sur les 
marchés étrangers et pourrait, de cette façon, augmenter les 
demandes ; mais, d'un autre coté, il faut que le fabricant soit pécu- 
niairement soutenu par le marchand, qui achète les articles de 
première main. Si la circulation était matériellement diminuée, 
je émis que les marchands ces-. 'raient de soutenir les fabricants et 
que l'effet produit par la réduction des prix serait complètement 
détruit. 

107, Le tort occasionné an x manufacturiers, parles circonsianees 
(pie vous venez, de décrire, sérail -il Vmparaire ou permanent? — 
Une Crise passa gère a souvent des conséquences durables, tandis 

avons un remarquable exemple àepuis la paix dans l'itidns: rie 
du fer, qui, avec un prêt temporaire, à repris ie travail et dont les 
usines sont maintenant eu pleine activité. 

108, La Banque ne pourrait-elle pas accorder, dans certains cas, 
des secours temporaires, tout eu réduisant ses émissions? — Je 
pense que oui ; mais si elle était limitée dans le montant de ses 
billets, cela pourrait l'embarrasser. 

109, Le montant des émissions :1c la liauque d' Angleterre n'a-t-i! 
pas constamment varié pendant qu'elle faisait, il vue, le paiement 
en espèces de ses billets? — Effectivement. 

110, Cette fluctuation pourrait-elle être réglée pat d'autres cir- 
constances que les demandes variables du public, la Banque étant 
alors obligée d'avoir toujours en vue le prix de l'or sur le marché? 
— Certainement non. 

111, Lo montant de ces émissions ne varierait-il pas de même, 
selon les besoins du public, quand même la Banque suivrait le 
prix del'ori — Il serait bon que la Banque réglât sa conduite 



DÉPOSITION DE SI. SAMUEL ÏIIOHNTON. 173 

sur le cours de l'or; mais je De sais pas. si les demandes du public 
suivraient la m Ouïe régie. 

112. Vous avez dit que vous perdiez qu'on pouvait avoir viuu't 
millions d'ici h deux ou trois uni; avec l'Otat du change dont vous 
avez parlé plus liant. Dirigez votre attention sur le rapport que la 
Banque a fuit de l'état de son trésor; vous y verrez qu'au mois de 
mai 1315, le (rcsor di: la Haniiiie (-'.ait représente pur le n° 42tJ ; 
qu'au mois d'octobre 1817, il était représenté par le n° 2,350, et 
que, pondant culte période de vingt-neuf mois, l'cacaissc de la Ban- 
que a '.onjours été. eu u a lti l j ■ - 1 [ t m ; i ( , peuvail-u'Je >e procurer plus d'or 
qu'elle ne l'a fait sans en déranger le cours? — Je crois que non. 

113. Entre 1807 et 1810, la Banque u-t-elle escompté les billets 
dont on u déjà parlé sous le nom de ■ billets anticipés, < tirés sur 
les banquier il soixante jours dr vue ut acceptés par eux sur des 
dépota d'obligations ut d'hypothèques, ces effets a l'échéance étant 
remplacés par d'autres effets dans les mêmes éruditions? — Cer- 
tainement non; lorsque la Banque a, eu dehors de ses iwigvs, 
accordé îles facilités aux maisons de commerce gênées, elle l'a 
toujours fait en donnant tacitement a entendre que si les circons- 
tances étaient encore les mêmes à 1 échéance, elle escompterait du 
nouveau ces effets. 

114. Si un acte du Parlement, passé dans les termes employés 
jusqu'il ce jour, accordait à la Banque une prolongation de trois ans 
ii pnrtirdu mois du juillet prochain, se croirait-elle obligée de faire 
les préparatifs nécessaires il lu repris des paiements en espèces, d 
l'expiation île ce temps, du muniére il hausser le taux du change 
et à baisser en réduhiin:. an-defsons de Sri millions le montant de 
ses billets en circulation? — Je crois que la Banque comprendrait 
le devoir qu'elle a d'employer tous les moyens possibles pour 
atteindre ce but. 

115. Ayez la bonté de nous dire si elle regarde la réduction de 
Kes billets au-dessous de 25 millions comme un moyen probable 
d'atteindre ce but? — J'ai déjà dit qu'avec d'autres circonstances 
favorables on pouvait tenter cette réduction; mais si la n,uisijf,n 
donne il supposer une réduction de moitié, je crois qu'il y aurait 
dans les affaires du pays une crise commerciale qui non seulement 
éloignerait de ce but, mais encore attirerait le blfime sur la Banque. 

118. La Banque trouve-t-elle nécessaire de réduire ses billets 
au-dessous de 25 millions jusqu'il ce qu'elle s'arrête, convaincue 
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que ce système est désastreux pour le paysT — Je ne saurais trop 
dire ju>iJu'où la Banque porterait cette réduction ; mais puisqu'on 
peut y arriver eu maintenant l'activité du commerce et de la fabri- 
cation, il n'y a pus de raison pour h.>s maintenir à ce chiffre. 

117. Le Comité doil-il voir, dans votre réponse, l'opinion du 
Comité du trésor de la Banque, ou bien votre opinion personnelle? 
— Mon opinion personnelle. 

118. La crise dont vous parliez tout a l'heure se rnpporte-t-elle 
a la diminution de La circulation? — Oui. —Vous aveu dit qu'une 
réduction do la circulation des billets rendrait les changes favora- 
bles; vous aveu dit aussi que le remboursement Je; avances faites 
au Gouvernement serait nuisible, par suite île la diminution de la 
circulation; en supposant que les changea favorable* attirent l'or 
dans ce pays, est-ce que cet or, frappé à la Monnaie, ne contreba- 
lancerait pas le vide de la circulation ? — Certainement, si l'or 
circule, on demandera moins de bnnkuotes. 

119. L'effet d'un cours favorable du change et de l' importation 
de l'or ne fournirait-il pus un système monétaire c. (insistant eu pa- 
pier et eu or et équivalent à celui qui existe aujourd'hui en papier 
seulement? — Oui, certainement. 

120. Pensez-vous qu'avre les paiements en espèces, le l'uni'.- île 
l'or, mesuré par des monnaies d'or au titre ou par du papier 
convertible en cette monnaie, ait jamais pu être supérieur au cours 
de la Monnaie? — Je émis qu'il l'a è(è [.nid mit quelque temps. 

121. A quelle époque? — Je no puis guère préciser; mais In 
fait e-it. euiislulé ihtis le r;i [■|>nrt :le M. Ne\\-:^ul an Comité en 171)7. 

122. Vous ave/, ilit, dans in première partie de voire oéposihon, 
qui' lu balance des paiements n'était pus en laveur de ce pays. Sur 
quoi fondez-vous votre assertion? — Principalement sur l'état, du 
change, niais uussl sur ee eue les truites faites pour payer les 
emprunts étrangers et les dépenses pour le blé importé l'année 
dernière ne sont pas encore liquidées. 
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123. Quel est votre genre d'affaires! — Je suis en relation 
avec 1» ltussie et associé duns la maison Stephen Thornton frères et 
Compagnie. J'ai été treuil fuis dans les affaires. 

124. Avez-vous rcNHîu-qiiô qu'il y a eu dernièrement nui' stagna- 
tion considérable dans Ii> commerce ? — Oui, je l'ai remarqué. 

'123. A quelle cause attribuez -vous cette stagnation! — Je 
l'attribue eu grande partie à une élévation primitive des, prix occa- 
si.imu'-t' par ce ijtn< je crois être nue trop forte émission d.: bibeis de 
banque a commence au printemps de 1817, et s'est accrue par- 
ticiuei-eineti! au moi- de juille! de lu même année. 

126. Pensez-vous que cette émission ait encouragé les spécula- 
tions et les entreprises hasardeuses? — D'une manière extraordi- 
naire. Klle a encoi-o eu pntir elïel île réduire brusquement le taux 
de l'intérêt et de Faire rechercher les placements sur les fonds 

articles ijiii cimiiiii'iicaiiTit il hausser dans ce pars, et en même 
temps elle a diminué la tendance à l'exportation. 

127. renne?. -vous que l'accciculaticn d> s pru !ui*s. ;i cette é]i:ii":ue, 
surli.-e pour expliquer lu slaeaiulion subsé pieute ? — Je le pense. 

128. Une réduction des prix également ? — Egalement. 

129. Pouvez-vous dire jusqu'où s'est étendue cette réduction du 
prix des denrées ; y a-t-il eu une réduction générale ? — Il y a 
eu mie réduction considérable dans la plupart des articles Joui je 
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m'occupe; et il me semble que cette observation peut s'appliquer 
aux outre? genres d'affaires. 

130. Trouvez- vous qu'un puisse attribuer une partie de cette 
stapiatiim li ri]ii(n , i , -.'!'ii; |ji';i:lnit!' Mi" i't-jii'i: public yuv lu nouvelle 
que la Banque voudrait bieuti'it efreetuer ses paiements en espèces ',' 
— Il est incontestable que cette nouvelle a affecté les marchés. Elle 
dispose les marchands à venir et les acheteurs a s'en aller ; et en 
même temps l'effet d'une baisse est en général de disposer à acheter 
ii mesure que la baisse continue. 

131. D'après vos relations avec. ^aint-l'otoi-sbi-jurg. vous pouvez 
nous parler de la refonte d'or qui a eu lieu dernièrement? — Costa 

rapports, dans des circulai a r.cw ('..■•••;'. singulières, l.e papier est la 
seuk' circulation généra] émeut reconnue. Tout objet est coté 
d'après sa valeur en billets (le banque. L'influence de l'argent 
semble eu quelque sorte provenir d'une demande particulière de pro- 
duits adressée à la lîussie par notre pays. On peut attribuer celte 
demande à la cause générale que j'ai indiquée tout à l'heure, savoir 
la hausse des pris qui agit comme une prime a l'importation. Le 
liuuveruomeut russe a annoncé, pour 1817, un projet d'emprunt 
de 3S million* de roubles, prés de 2 millions sterling, et pour 1818 
un projet d'un autre emprunt illimité comme chiffre, mais fixé, 
comme paiement au mois de décembre (viens stylo). Le second 
emprunt a reçu pour 67 millions de roubles, prés de 3 millions 
sterling de souscriptions. L'effet de cet emprunt, combiné avec, 
les demandes ertraordinaires de produits russes, y compris le blé, a 
fait monter le change et donne ainsi un bénéfice sur les lingots eu 
général et sur ceux d'argent en particulier. A mesure que l'on dépo- 
sait de l'or et de l'argent ù la Monnaie, on les a monnayés prompte- 
mentet facilement. Ainsi monnayés, ils étaient mis de suite en circu- 
lation à des prix différents. Il y a trois ans, le rouble argent râlait 

dans l'automne 1B10, de 0 3/8 den. pour le rouble papier, attei- 
gnait, eu 1818, 12 3/4 den., avec une avance d'environ S5 0/0. Il 
est évident qu'une aussi grande hausse du change, pendant cette 
période, a favorisé l'importation des espèces. La valeur intrinsèque 
de l'argent est de 38 à 30 den. 
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133. Le niiiiniiiya^e rin^Mi'Tiilde qui s'est fait en Russie a-t-il 
nui il nos relations commerciales avec ce paya, au point que nous 
préférions remettre ii lu Russie des lingols en échange des denrées 
qu'elle nous envoyait? — Ce monnayage a certainement beaucoup 
favorisé l'exportation des lingots. L'argent a été envoyé comme 
spéculation séparée se rattachant au change et non pour payer les 
produits qui viennent de Russie. 

133. Pensez-vous que le monnayage ait fait beaucoup de tort 
nus lingots d'argent de ce pays î — Je ne peu* pas discuter sur 
ce point. 

134. A supposer que pendant cet intervalle la Banque d'Angle- 
terre oit payé ses billets en espèces, croyez-vous que l'effet do ce 
monnayage en Russie n'ait nullement dérangé la circulation de 
notre pays? — Je crois que non, et que si les envois d'argent faits 
à la Russie n'ont pas été aussi considérables, la cause n'en est pas 
dans l'abondance artificielle des monnaies du pays qui poussait les 
capitaux vers l'extérieur. Ce surplus du capital a été donné en 
espèces, partie pour le placement eu fonds russes et partie pour une 
acquisition insolite des denrées russes. 

135. Pensez-vous que l'embarras dont souffre le commerce, par 
suite do l'excès de spéculations et d'entreprises, soit aggravé par la 
réduction qui se ferait sur le prix des denrées a la suite de la réduc- 
tion du montant de la circulation du pays? — Sans aucun doute; 
de même que proportionnellement une émission plus forte de billets 
de Banque au-dessous du niveau normal (c'est-h-dire ce qui reste- 
rait en circulation, je suppose, si l'on pouvait convertir le papier 
en monnaie) produira une hausse artificielle; ainsi la diminution 
des émissions nécessaires pour produire une complète réaction occa- 
sionnerait une réduction artificielle mais temporaire des prix au- 
dessous de leur cours ordinaire. 

13G. Ne pensez-vous pas que la diminution des prix, à la suite 
d'une panique, pourrait dépasser la diminution naturelle qui pro- 
viendrait d'une réduction dans les moyens de circulation? — Oui, je 
crois qu'il y aurait un effet de ce genre ; mais il ne ferait que hâter 
ce qui doit arriver, pourvu que l'on puisse, à un moment donné, 
réduire les émissions de la Banque au niveau des espèces. 

137. A supposer que, pour produire une réduction dons le pris 
de l'or, la Banque voulût réduire le montant de ses billets et 
l'étendue des escomptes accordés aux marchands, quel préjudice 
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cuite rédaction porterait-elle nu commerce ï — Je ne puis répondre 



admettuul que la rédnclion eut lii'u dans six mois et que le mon- 
tant nctuel des 25 millions de billets de banque on circulation 
fut diminué de 2 ou 3 millions? — Permettez-moi de vous (lire qu'à 
mon avis, après mûre réflexion, il n'est pas besoin d'une telle 



préparer les pai-uienls en espèces dans un temps fixé d une manière 
raisonnable. Mais après tout, ce n'est qu'uni' simple conjecture ut. 
à moins que le prix des lingots continue d'augmenter, l'effet en 
question pourra être déchiré insuffisant, surtout si la stagnation 
actuelle vient a ce.-iier on même tem]>s. 

138. Si la Banque était obligée de reprendre ses paiements en 
espèces nu bout d'un au, pourrait-elle, en agissaat avec pru<lence et 
discrétion, prendre 1.-.- mesures nécessaires pour assurerln l'untimui- 
tion de ces paiements sans ajouter de nouveaux embarras a ceux 
qui c-astenl déjà ? — ,1e pense que l'on augmenterait fort pea cette 
crise, qui est irrémédiable, il moins que l'on ne dérange la circu- 
lation par une nouvelle émission éu'ale !i la réduction opérée. 

139. Lorsque vous dites qu'une faible réduction du montant 
actuel des billets de banque eu circulât:. m favoriserait le ebange de 
ce pays et réduirait le prix de l'or, tenez-vous compte de l'effet 
1 1 i i . iL n il pac la ci ren lutine i]e> banques de province" — Oui, et c'est 
sur ce point que j'insiste tout particulièrement, en affirmant que la 
réduction du maniant, uetnel des billet> de la Uanque d' Augleterre 
suftiraii pour opérer la révolution dont j'ai parlé plus liant. La va- 
leur de la monnaie, dépend beaucoup de l'état de la Confiance et de 
la circulation plus ou moins rapide qui s'ensuit. Pour le moment, 
les mai'. -liés son! en !mis-y par suite des causes que j'ai indiquées et 
de la diminution de la confiance. Dans ce cas, une certaine somme 
do monnaie augmente do valeur, car les banquiers et les autres 
personnes en gardent de fortes portions dans le but de |mn r a ix 
événements. 

140. Cette augmentation dans la valeur des monnaie- 
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elle pas augmenter les émissions des banques de province? — Je 
crois linil le contraire. La circulation des billets des T>:n lij i do 
province t:st essentiellement fondée sur le crédit de? émission? et 

des personnes pour lesquelles elles sont fuîtes. Les banquiers de 
province eux-mêmes peuvent souffrir et souffrent ordinaire ment du 
discrédit général. Kn conséquence, ils sont obligés île limiter leurs 
(missions d'abord p:ir rapport à leur propre crédit ot surtout à 
cause de la déconsidération des clients auxquels ils ont l'habitude 
de faire des avances, la plupart de ces clients étant propriétaires 
d'articles ipii sont susceptibles rie subir uni' baisse générale du ju in. 

141. L'augmentation de lu valeur des monnaies, supposée dans 
une des questions précédentes, ne forcerait -elle pas une bampie de 
province, qui a la confiance du public et l'habitude île ne jamais 
faire d émission égale a son capital, à étendre ses (missions? — Jo 
lie vois pas trop comment. Dans ce cas, la valeur des monnaies est 
prise dans un autre sens que celui qui' j'ai voulu dire. L'augmen- 
tation du lu valeur des monnaies dont j'ai voulu parler consiste 
généralement dans une réduction du prix des denrées, et cette 

ijiii voudraient l'aire (!■■:= emprunts aux Limoniers de province. 

142. Voua affirmez alors que le montant du papier des banques 
de province varierait avec celui des billets de la Banque d'Angle- 
terre, ou du moins qu'une diminution dans le montant actuel du 
papier de la Bampie d'Angleterre produirait une diminution cor- 
resjMiiidanl du papier de le. baii'jue de province'? — Dans une pro- 
portion considérable. 

143. Au bout de combien de temps? — Ail bout de six mois. 

144. Penne* vous que les spéculations et les entreprises hasar- 
deuses faites pendant la période dont vous avez. parlÉ puissent être 
attribuées à nu excès de la circulai i,ni du pars à celte épinpie, par 

dcmaudi's du public, et prouver qu'a une (poque quelconque eu 
montant était excessif? — Je ne puis me taire une juste idée, de la 
véritable limite de la circulation; je pense cependant que tant que 
1- neut toujours être convertible en numéraire, elle n'est pas 



supposant qu'a une époque quolcouquo depuis la sus- 
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pension des paiements, le. cours du prix de l'or ait été inférieur h 
celui de lu Monnaie, en concluriez -vous que le montant de la 
ciiviiiiihiii] n'était jiiis excessif;' — Lurent' le cours du prix' de l'or 

est égal ou inférieur a celui de la Monnaie, soit 3 liv. 17 sh. 
10 1/2 den., la circulation du papier lie doit pas être excessive. Je 
dois cependant ujoutiT que ce principe n'est upplicable .jn'ù. l'appré- 
ciiitîoii que fait le publie de la somme en circulation ; mais les 
directeurs d'.' la Hiinque doivent encore, pur l;i tendance de l'or a 
entrer dans leurs coffres uu â en sortir et par relie du cban|je È 
hausser ou ii leii-.-.T, avoi:- i:nc autre li^ne de couduitc. 

147. Pendant une grande partie de la fin de IBlfi et nu com- 
mencement de 181", le prix' de l'or nV\eédait |>as celui de la Mon- 
naie : pendant cette, perinde, le inonuuit de- liiilets de banque eu 
circulation était plus fort ipi'iinj'jiu'd'liiii ; Ci'iiclueï- vous de là (pic. 
dnns le premier cas, le montant des billets de banque en eirculH- 
tion ne dépassait pus celui des demandes du commerce, mais qu'il 
le dépasse dans le dernier cas, purée que le prix du cours est supé- 
rieur à celui de la Monnaie? — Je crois qu'en 181li, surtout en 
été et uu commencement de l'automne, le montant du papier en 
circulation éluit insnfli-nnl ; je tonde cette c 
tance, c'est que, bien que le pris de l'or 
dessous de :l liv. 18 SÏk, la croyance- génér 
pouvuit réduire le prix île l'or nu niveau d< 
infime au-dessous de :i liv. 17 sh. 6 den. Li 
paré fi celui de l'or dans le monde entier, était très-peu au-dessous 
des proportions fixées par notre Monnaie, h moins qu'il ne ffit 
troublé par une absorption d'or extraordinaire de la part de la 
Banque; mois ici l'étalon d'arpent était de i> rij. au-dessous du 
cours, ce qui mettait l'or au-dessous de 3 liv. 15 sh. Pur consé- 
quent, je crois que si la Banque avait pavé en espèces h cette 
époque, il y aurait eu une bien plus forte circulation en combi- 
naut le papier et lu monnaie. Si l'assurance avait été donnée que 
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Banque n'eût pas payé nu-dessus du cours normal, il est iud 
table qu'avec l'immense affluents d'or qu'il y avait k cette épo 
on aurait apporté tics quantités de lingots pur les faire I 
naj er. La monnaie ainsi revenue aurait augmenté la ci 

148. A quelle époque eurent lieu les spéculation 
prise* husarUccs dont nous souffrons aujourd'hui? — 



□ Igilizon-nyG 



DÉPOSITION DE SI. THOMAS TOOKK. IR] 

ration préliminaire, je dirai qu'il lu fin île 181 G, lorsqu'il fut bien 
constaté que la récolte était mauvaise, presque tous les articles 
avaient une tendance à augmenter par suite de l'effet d'une dimi- 
nution ou d'une augmentation dans k' prix du bié, et parce que les 

beaucoup iliinimn''. Le publie a :n_-quis lti crlitude que le- dourr.es 
avaient atteint le minimum de leur prix i.'n temps de paix; il y avait 
donc chou les marchands une dispo.-ition à agrandir leurs magasins, 
et, dans l'année lKlii-1817, il y avait peu de marchandises qui ne 
fussent eu hausse. Cet étal de i Ihm-s tendail ii ramener l;i nuitiaiiee. 
dans la circulation de. 5 banques de province en ir-"- in'- rn 1 et même à 
l'augmenter, rare)!*' élait fondée sur le montant de ce que lu Italique 
d'Angleterre iivait mis en cii'euialioii : ees ■i.'ii'i.'uii-Tinji-i-H indiquent 
plutôt une réduction qu'une augmentation diw billets de banque. 
Leur augmentation continua pendant Ira six premiers mois de 1817 J 
niais en juillet, il y eut nue émission de deux ou trois million-, 
qui, jointe (i lu tendance naturelle des denrées vers lu hausse et à 
l'extension île la circulation des provinces, opéra avec une rapidité 
sans exemple suc le prix de presque toutes les ma relia enlises. La 
seule chose que faisaient les marchands était de regarder le prii 
courant et de voir l'article qui avait le moins haussé ; ils étaient 
ainsi certains de faire une lionne spéculation en achetant un tel 
article sans même le connaître. 

149. Vous avez dit que vous attribuiez ces spéculations à un 
evees de la circulation et que c'était la tin de l'année 181G qui 
les avait encouragées ; dans une autre réponse, vous avez conclu, 
di' l'infériorité du eonrs de l'or vis-à-vis de celui de lu Monnaie, 
qu'il n'y avait pas un montant hier, élevé de circulation : comment 
eoneilie/.-vous ces deux l'épouses? — Vous n'avez pas bien compris 
le commencement de ma première réponse. Je ne voulais pus dire 
que ce qui encourageait lu spéculation était la hausse artificielle des 
prix; je parlais exclusivement de rortaines causes naturelles qui 

150. Un supposant que, pendunt six mois, le prix de l'or fût 
inférieur ii celui de la Monnaie, couclurien-vous de lii que, pendant 
cette période de temps, il n'y aurait pas eu trop de billets de ban- 
que en circulation? — Dans ce cas, je ne le pense pas. 

151. Mais en admettant que, pendant six mois, le pris de l'ut- fût 
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resté au-dessous de celui do la Monnaie, tous concluriez do la. 
qu'il n'y a pas eu do circulation exagérée de billets de banque? — 
Certainement. 

152. Alors, puisque le pris de l'or est reste pendant six mois 
au-dessous de celui de la Monnaie à lu fin de 1816, pourquoi dites- 
vous que lu spéculation qui a commencé a cette époque était le 
résultat d'une trop erniule circulation? — Je suis de nouveau mal 
compris; je n'ai pas voulu dire que les spéculations avaient com- 
mencé en 1816. 

153. Pensez-vous que, si les billets de banque avaient été payables 
en esi ) è. c o.sp i -i id il nt cette pi'i'imle, il y aurait eu moins de circulation 
de billets et de numéraire qu'il n'y en a eu lorsque les billets de 
banque seuls composaient toute la circulation? — J*ai déjà donné 
les motifs que j'avais de croire que si les billets de banque avaient 
été payables en monnaie en 1816, la circulation composée de billets 
de banque et de monnaie aurait été plus forte que celle qui n'était 
composée que de billets. Mais je suis fermement convaincu que si 
[■» liH-u 4* (jto-i'i" «« ji- iii -i-- ("ivii-W l'u uivii'inir. il y namt 
eu une circulation bien inférieure a celle de 1817, surtout pendant 
les six derniers mois, 

154. Ne peut-on pas attribuer complètement ces excès du com- 
merce h l'état de sécurité dont vous parle/ et it une ère de paix à 
la suite de la guerre? — Je crois qu'en 1817 la question du retour 
de la guerre k la paix n'avait aucune influence sur les événements 
commerciaux. 

155. La moyenne de la circulation des billets de banque eu 1813 
étaitd'environ 24 millions ; en 1817, elleétaitde 28 millions ; on 1813, 
l'or variait do 4 liv. 17Bb.à51iv. 10 sb. ; en 1817, de 3 liv. 18sli. 
à41iv.0sb. li d. : comment expliquez-vous ces différentes variations? 
— Dans certaines l'ircmistaui'es, le montant de la circulatiun jic'it 
être trop fort et dans d'autres trop faible. En se réglant d'après lo 
prix de l'or, 24 millions étaient une somme trop considérai :1e eu 
1813, tandis qu'en 1816, 20 millions 1/2 ne suffisaient pas. Il me 
scmUe qu'il y a de bous inmifs pour trouver lu première de ces 
sommes excessive plutôt que la seconde insuffisante. 1.0 total des 
billots de la Banque d'Angleterre, pendant les sis derniers mois, 
était: 

En 1808 de £17,303,512 
. 1800 de £19,641,040 
• 1810 de £24,188,605 
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ce qui fait une iiu;;:iicnta!iou du 7 millions au bout de deux ans. 
Et, chose digne de remarque, nu mois de murs 1811, au moment 
où l'on devait sentir complètement l'effet de l'augmentation du 
l'émission, a- la fin de l'année 1810, le prix do l'or a 'éleva jusqu'à 
4 liv. 13 pIi. 6 den. A Hambourg, le change tomba " 24, at a 
Paris a 17.10, de 3Ô.3 et 33.14, taux auquel il était dons l'été, 
do 18(18. A quelques variations près, le total te maintint a 
£d4,0fl0,()00, plutôt au-dessous qu'au-dessus, jusqu'à la fin de 
1813. Dans e..'ltu périi'du de lumps, il v uni unu rapide citvulation 
provenant des l'bsliiclr; que. reuc.imrait IV^punerion et qui nui- 
saient uiw marehatid" de jinnlail- dis colonies, ainsi qu'à quelque» 
claSM'S di 1 U'.aTHlta' r 11 ri . ■!-. . Mais Ce:- lu :i ] :ii ■ li i s et u r .■ --( 1 l;Lt ! i ;[J par- 
tielle, étaient plus que contrebalancés par les espèces nu comptant, 
et le* prix dus produits agricoles étaient é levés pur suite des mau- 
vaises rf mites de 1809 il 1812. tandis que l'importation remontrait 
de grandi obstacles utque chaque jour l'accroissement de lu popu- 
lation augmentait les demuudf's. Cet état du choses étFiit surtout 
favorable i, l'accroissement du pupier des banques de province, et, 
eu conséquente, il augmenta rapidement pendant cet espace de 
temps. 11 atteignit probablement son maximum pendant les six 
premiers mois de I8]3, et In circulation delà Banque d'Angleterre 
et dus banques du province doit avoir doublé it celte époque en con- 
sidérant ta rapidité générale du la circulation, ce qui explique la 
dépréciation du prix de l'or qui s'éleva a. û liv. 10 sli. 

150. La récolte de 1813 a été l'une des meilleures de notre pays, 
car nnt)-seulcmeut la temps uvnit été très -favorable ut lus produc- 
tions abondantes, tuais eneore la culture avait pris beaueunp plus 
d'extension a la suite de la hausse dus prix qui avait eu lieu aupara- 
vant, en partie naturellement à cause île la rareté des produits, ut eu 
partie artitLcielleinenf a cause rie la dépréciai] nu 'lu la circulation ? 
— 1, 'abonda nui' des p réduits du cette saison ne l'ut bien uppréeiée 
que longtemps après, i'.n conséqiiouee. la baisse de pris des produits 

ng ri eu les eut ni iç» , quuique faiblement, avant lu Kn de 1813, 

et continua plus ou moins rapidement, aveu quelques- variations 
pendant 1H14 et 1815, qui furent deux années de récolte plus 
qu'ordinaire. Il y eut, a cette époque, d'assez fortes importations 
de blé. Cette baisse continue des produits agricoles finit par occa- 
sionner une grande stagnation dans la plupart des produits. Unis il y 
en avait déjà beaucoup d'importés en 1813 : après des effort* rui- 
neux pour la réexportation au printemps et pendant l'été de 1814 
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après la paii, elles devinrent invendables, it moins d'être cédées & 
des prix raineur. Toutes ces causes réunies engendrèrent une stag- 
nation dans les marchés, ou, en d'autres termes, une lente cir- 
culation du papier depuis la fin de 18)3 jusqu'au commencement 
de 1816. Mais la masse de la circulation subissant une réduction 
énorme et progressive par les faillites successives des banques de 
province et la diminution 'les [''initions de celles qui restaient, la 
réduction des IiilMs des banques de province a cette époque s'éleva, 
d'après ce que j'ai entendu dire , à 211 millions. Quelle que suit 
l'exactitude du chiffre de .vite diminution, elle a été, sans aucun 
doute, «w! for le peur ne pas être compensée par les deux ou trois 
millions d'îiiiL-meutiitioii îles billets de h Hanqued' A.n;r]oterre, rela- 
tivement h 1813; on trouvera le même résultat h l'égard du prix des 
lingots ei du rliiinire. .le hisse exprès de côté mil, parce que, sui- 
vant moi, l'émission de cette année, quoique inférieure ii celle de 
1B13, était encore trop forte et que le contraste en 1813 et 1816 
est frappant. Dans le même but, pour simplifier, je n'ai pas tenu 
compte de l'augmentation lies billets de la Banque d'Angleterre, 
pendant les six derniers mois de l'année 1814, jusqu'il 28,0110,(101). 

157. N'attribuez-vous: pas l'effet produit sur le changea des 
causes politiques? — En supposant un papier inconvertible, oui; 
mais en se reportant il la circulation métallique du continent, 'en 
voyant les révolutions politiques et les prodigieux efforts tentés 
par certaines puissances qui ont conservé leur circulation métallique 
eans variations comparables à la notre, je suis porté à croire que l'on 
ne peut attribuer cette influence qu'au papier. 

158. Cette fluctuation considérable du change dans les contrées 
qui ont une circulation métallique ne provient+llepus de causes poli- 
tiques? — Les fluctuations entre les contrées qui ont ensemble des 
rapports établis doivent être limitées a la transmission du métnl 
d'un pays à l'autre. Peudant la guerre , les obstacles politiques à 
ces rapports doivent engendrer un grand commerce de change. 

15B. Quant a l'emprunt russe de 1818, n'a-t-il pas beaucoup 
poussé à l'importation de l'argent en Russie? — Je ne pense pas 
que les conditions de cet emprunt aient été suffisantes, elles ont dù 
être oidées par l'idée générale d'une hausse du change et la ten- 
dance des capitaux anglais à chercher un placement dans les fonds 
étrangers ; mais je crois que si notre circulation eût éto convertible 
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et réglée par ira étalon métallique, il n'y aurait pas eu «no telle 
eouscription à cet emprunt. 

160. Savez-vous quel capital l'Angleterre a souscrit dans cet 
emprunt russe? — Je ne le sais pas exactement, 

161. Pouvez-vous vous en fuire une idée? — Je ne le pense 
guère. 

1G2. Connaisœ^vnusla valeur del'or envoyé en Russie en 1.818 î 
— Nonjecroisqu'on en a fort peu envoyé. Je n'ai pas entendu dire 
il quel prix on l'avait acheté. 

163. Pensez-vous qu'il faut une grande quantité de billets pour 
maintenir et encourager les manufactures du pays? — La seule 
mesure de la circulation du papier, c'est la quantité qui peut cir- 
culer avec le remboursement à vus oblig-iituire en-monnaie. Je crois 
qiK tout ce qui ili'-piifje cette somme est un encouragement tin-tire, 
qui est invariablement contrebalancé par une hausse ou nue dépré- 
ciation des produits ; on peut comparer cet encouragement a, 
l'ardeur que produisent les spiritueux sur les corps humains : 
l'abattement vient après, a. moins que l'on en conserve une habi- 
tude qui finît par détruire l'organisme. 

104. Veuillez nous dire l'influence de l'abnndance du papier sur 
le taux de l'intérêt? — Une émission croissante du papier tend 
ù réduire le taux de l'intérêt : cette réJuetion est en rapport avec 
le mode d'accroissement. Mais lorsque la circulation est en quelque 
sorte saturée de papier, de manière que les prix ont atteint leur 
maximum, le taux de l'intérêt doit reprendre le niveau qu'il aurait 
eu sans une telle émission ; et j'ai vu dans l'emprunt russe des eus. 
où, quoique la circulation fut tout entière en papier, il y a eu parfois 
ce qu'on appelle, d'une manière technique, un: :i!!c rareté de mon- 
naie, que le taux légal étant de 1/2 0/0, il est monté quelquefois 4 
1 et 2 0/0. 

165. AveZ'ïous remarqué, a Londres, une abondance on une 
rareté de monnaie sans une augmeotatioo ou une diminution 
fnrri'spondante du papier de la Banque î — il y a parfois do 
grandes variations ù cet égard dans le? émisions de la Banque ; 
ce* variations doivent être attribuées nui alternative* de la rapi- 
dité ou de !o stuguntion, dans la circulation, des produits et de 
l'argent l,a rapidité ou h* lenteur de la. circulation peut alterna- 
tivement donner l'apparence de la rareté ou de l'abondance. Cette 
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remarque s'appliqua a la circulation en général ; mais dans le cas 
des émissions dis la Banque, il peut y iivuir une augmentation ou 
une diminution de billets de.- banques de. province sans un chan- 
gement correspondant dans la circulation du papier de la Banque 
d'Angleterre, et cette dernière pourra ainsi paraître rare ou aban- 

166. Ainsi vous avez vu des variations surlemaivhé des capitaux 
sans variations runvspmidnutL's du montant des billets de banque 
en circulation? — Certainement, et pour continuer ma réponse 
précédente, je ferai observer que dans les moments de confiance, 1rs 
modifications du crédit viennent eu aide au montant de la cir- 
culation. Ou rrhangr volontiers les produits «antre des billets ou 
d'autres papiers de crédit ; et la cire- nS« lii >n n moins à faire et resta 
moins danS les mains de ceux qui s'en servent. 

167. Croyez-vous que l'or soit devenu plu? cher sur le continent 
depuis une dizaine d'années? — Je ne pense pas que l'or soit plus 
cher ici ou sur le continent que par le passé relativement aux 
différente:; denrées ; il est seulement plus Hier comparativement nu 
papier de la Iiauque. L'or ne peut acheter plus d'argent, de plomb, 
de cuivre, qu'il y a deux ou trois ans. Si je considère ers grands 
produits qui s'appliquent ii lu nourriture, au chauffage, au loge- 
ment, à l'habillement, je ne crois pas qu'avec de l'or un puisse 
s'en procurer une plus grande quantité que par le passé. 

1IÎ8. Soyez assez lu m pour expliquer an ( 'milité s'il est nécessaire 
d'opérer une réduction dans le montant des billets de banque eu 
cLrriiliiliun, et de quede manière on doit opérer cette réduetion? 
— Je crois que la meilleure manière serait d'obtenir le rembourse- 
ment d'une partie des sommes avancées au ( i ouvcrnemeiit. 

169. Veuillez dire au Comité comment vous pensez que le pris 
des grains augmente ou diminue la valeur de h circulation? — Une 
mauvuisc récolte élevant le prix du grain et far misant les vcDtea 
de ceux qui ont a vendre , augmente la rapidité de tout ce qui 
constitue la circulation; et comme sa valeur dépend de la rapidité 
de la circulation, elle a pour effet de hausser le prix des autres 
denrées aussi bien que du blé. Kn pareil cas, tout fermier parvient 
à avoir un bon crédit, à cause de la hausse de ses produits et du 
marché toujours ouvert. Par suite do ce crédit qu'il a chez son 
banquier, il oblirnt foalrmont des avances. Alors il y a augmenta- 
tion, uoii-seulemeut dans la rapidité de lu circulation, mais encore 
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dans la somme Ou papier ; île aorte qu'on observe un double effet : 
le prix des diverses denrées hausse ainsi que le blé. D'un autre côte, 
1 * ; 1 1 j ■: 1 1 : c 1 : u i n ■ t- du blé éloigne les ventes, fait baisser les prix et dimi- 
nue le crédit du fermier, qui non- seulement lie peut plus fournir 
ilu nouvelles sommes, mais encore pciil, à peine [Hiver les ancien ■ 
nus avances qu'on lui a failes. L"uu tendance jréuuralu de ceux qui 
pnsi-èileiit le? l'omis à le.- oouservur, pour luire baissur les prix, di- 
minue encore la rapidité de la circulation. Il eu résulte une réduc- 
tion dus billets îles banques de province, une baisse du prix des 
denrées eu général ei du blé un particulier. 

170. L'accuuudatiou dus produits importés, la stu^iinîinu actuelle 
du commerce et la baisse dus prix n'ont-elles pas une tendance h 
relever lus changes étrangers, quoique le papier dus liuni]ues n'ait 
pu diminué! — Ce sont ces considérations que j'ai fait valoir 
eu disant qu'une petite réduction de 1b circulation suffirait pro- 
bablement h relever le cours du change et a diminuer le prix 
de l'or. 

171. L'obligation pour la Banque de reprendre sus paiumunts 
ut) espèces nu putil-ulle pas être fauilitéu, si les préparatifs pour cette 
reprise coïncident avec l'amélioration du uba:i!_'u provenant dus 
causes signalées dans votre dernière réponse ? — La facilité de eus 
préparatifs est en rapport avec les progrès du change. 

172. Y a-t-il d'autres causes il la rareté actuelle de la monnaie 
que l'accumulation des produit* et le manque de confiance, résultat 
do la baisse des prixî — Je ne le crois pas. 
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173. Pensez-vous que la circulation du papier soit excessive et 
dépréciée en comparaison do l'or, et que le haut prix des lingots 
et le faible taux du change soient la conséquence et l'indice de 
cette dépréciation? —Oui, je le pense. 

174. Voici l'extrait d'une de vos publications : • Pourquoi la 

• Banque n'essayerait- elle pus une réduction de deux ou trois mil- 
» lions surses billets pendant trois mais? SI elle ne réussirait pus 

■ a produire quelque effet sur le prix dea lingots et de* changes 

• é(r;Lti(,-t!rs, ses amis pourraient dire alors que les principes du 
> Bulïum Report n'étaùmt que 1rs utopie» de quelques spéculateurs 

■ peu pratiques. » Adhérez -vous encore aux opinions exprimées 
dans cette phrase? — Oui, j'y adhère. 

175. Du mois de juillet au mois de décembre 1817, la moyenne 
du moulant îles liil'ets de banque en circulation paraît avoir été de 
£20,210,000; du mois de juillet nu mois de décembre 1818, il a été 
de £26,487,000 ; dans cette dernière période, le prix de l'or était 
plus élevé que pendant la première, et les changes étaient plus 
favorables au pays, de sorte que la réduction de trois millions 
sur les émissions n'a produit d'effet ni sur le change ni sur 
le prix de l'or. Comment conciliez-vous ces faits avec votre théorie? 

ciimmcrciale ne devait agir sur le prix des lingots ou sur le 
cliariiro. ,1'étais fermement convaincu que, dans eotto l'ireunstanee, 
la réduction des billets do banque élèverait leur valeur au point 
désiré. Je suis certain qu'il y a d'autres causes que la quantité dea 
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billots do banque qui peuvent agir sur les changes, mais que, 
quelle que soit l'origine d'un change défavorable, on peut toujours 
l'améliorer par une réduction de la circulation. 

176. Ne doit-on pas alors ajouter a l'exposé ci-dessus cette 
réserve, pourvu que d'autres causes ne contrarient pas l'effet de la 
réduction! — Evidemment, je faisais allusion a un temps donné; je 
ne prétends pas que, n'importe quand ou dans n'importe quelles cir- 
constances, une réduction des billets de banque améliore le change. 

177. Quelles sont les causes dont vous voulez parler? — Il y en 
a plusieurs : il peut y avoir dans le capital d'un pays une grande 
augmentation qui accroît tellement la quantité des marchandises 
qu'on se trouve avoir hesoin d'espèces en circulation plus à une 
époque qu'il une autre; il peut y avoir en Europe une diminution 
de la valeur de l'or et de l'argent assez forte pour absorber une 
circulation plus considérable; dans tous lus cas, je considère que 
son chiffre doit dépendre de sa valeur et de la quantité des demandes 
qu'elle a a satisfaire. 

178. Alors, vous pensez que le pris do l'or est un signe certain 
de la dépréciation des billets de banque? — Je le considère comme 
un signe certain do lu déprédation des biilets de banque, parce que 
je regarde le métal comme base du coure. Quelle que soit sa valeur, 
le papier doit s'y conformer, et il s'y conformerait avec un système 
semblable à celui qu'on employait avant 1797. Il y a, je crois, 
qudiiuc oosl- qui prouve ce que je dis; en 1782, comme l'indique 
un rapport de la Banque, il y eut une réduction de trois millions 
de billets dans l'espace de quelques mois; cette réduction fut pro- 
Ijaliîi'niniit suivie 'Tune diminution du métal en circulation, Car il 
n'y avait alors en circulation aucun billet au-dessous de dix livres. 
Cela me prouve que, pour conformer la valeur du papier à celle du 
lingot, la Banque s'est vue dans la nécessité de réduire le montant 
de sa circulation. 

179. Le prix de l'or étant plus faible lorsque le montant des billets 
en circulation étaitde 29 millions que lorsqu'il était do 26 millions, 
cuiisidéraiit toujours le prix du l'or comme base de la dépréciation 
des billets, à quelle autre cause attribuez- vous l'élévation du prix 
de l'or, lorsque le montant des billets de banque a diminué de 
3 millions? — Il me seuiUe que lorsque l'on compare ces deux 
produits, l'or et le papier, par exemple, il est impossible de dire, 
lorsqu'ils varient, si l'uu augmente ou si l'autre diminue. Si l'or 
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hausse sur le marché du inonde îi un intiment donné, il est évident 
qu'il peut dépasser la valeur de la circulation du papier ; quoique 
ce dernier soit réduit en quantité et augmenté de valeur, tous deux 
augmenteraient en même tcmp3, mais l'or hausserait davantage. Par 
suite des opération.- des banques de province, la circulation pour- 
rait avoir été augmentée, quoique les émissions de la Banque d'An- 
gleterre aient diminué. La confiance et le crédit peuvent, jusqu'à 

lien dans la valeur du métal d'après lequel nous apprécions la va- 
leur du papier; ily a beaucoup do causes commerciales qui peuvent 
affecter la valeur de l'or. Une taxe, un progrès dans la mécanique 
peuvent produire cet effet; mais quelle que soit la cause qui fasse 
dépasser au papier lû valeur de l'or, soit par l'accroissement du pa- 
pier, soit parla hausse de l'or, cependant, ou peut toujours réta- 
blir l't'-i [iiilLln-i ■ en réduisant le papier eu circulation : c'est ce qui se 
pratiquait avant l'année 1797. 

180. Pensez-vous qu'une réduction des billets de la Banque 
d'Angleterre amène une baisse sur le prix de l'or? — Je le pense ; 
je veux dire plutôt une réduction du montant de la circulation 
générale (lu pays. Mais ici une réduction des billets de la Banque 
est possible >aus diminution correspondante de la circulation de 
province; elle peut mémo l'augmenter. Ce n'est pas que je compte 
sur ce résultat; mais je ne le crois pas niaUTicllenicnt impossible. 

181. Pensez-vous que le montant de la circulation des banques 
de province varie avec relui de l;i circulation de la Hauque d'An- 
gleterre? — Dans un cas ordinaire, il varierait; mais je crois que 
cette règle a des exceptions qui proviennent du plus ou moins de 
crédit des banques de province. Hy a toujours entre elles et la Banque 
d'Angleterre une concurrence pour inonder le plus de districts pos- 
sible de leurs billets respectifs. La Banque d'Angleterre, ainsi que 
les banque» de province, peuvent réussir à un moment plutôt qu'à un 
autre; mais toutes cl i oses égales d'ailleurs, je suis persuade qu'une 
réduction dans la circulation de Londres en amènerait une dans 
celle de la province ; j'ajouterai qu'il importe peu pour le publie 
que la réduction ait lieu complètement sur les émissions de îa 
Banque d'Angleterre, ou bien en partie sur les émissions de la 
Banque d'Angleterre et en partie sur les émissions des banques 
deprovince. Le seul désagrément pourle public, si toutefois il y eu 
a un, serait la réduction de la circulation. 
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182. De 1811 à aujourd'hui, la circulation de la Banque d'An- 
gleterre est tombée île £29,210,000 ix £25,000,000, c'est-à-diro 
qu'elle a diminué de £ l,0i)<i,imi>; comme cette réduction s'est faite 
j!'ï;i'lm'l|i'tin'tit et a du ri' quinze mois, n'n-t-e)le pas agi Pur la cir- 
culation des Banques de province? — Elle a dù avoir une certaine 
influence, à moins d'avoir été contrariée par des causes toutes par- 
ticulières que je ne peut pas connut Ire, Comme le papier de la 
Banque d'Angleterre vient de diminuer de £1,000,000 pendant 
cette période, celui des Immoles de province doit avilir été réduit 
dans lu même proportion. — Ne trouvez- vous pas que cet état de 
choses ne s'accorde pas avec cette tiiéorie que le prix de l'or eut 
aujourd'hui plus élevé qu'il réplique où la circulation de la Banque 
d'Angleterre était plus forte de £4,000,000? — Cela n'altère eu 
rien ma confiance dans cette théorie, car je suis ~ùr que le résultat 
prévu serait arrivé s'il n'avait pas été contrarié par des causes 
étrangères. 

183. Quelles sont les causes qui, selon vous, ont empéclié l'effet 
de la réduction delà circulation? — Je n'ai pas assez de faits à ma 
Connaissance pour donner une explication complète sur ce sujet; 
mais je suis certain qu'il y a d'autres causes que la quantité du 

184. Alors, en supposant que la Banque fit plus tard une réduc- 
tion du montant actuel de ses émissions, les mêmes causes ne vien- 
draient-elles pas paralyser les lions effets que l'en attend de cette 
réduction? — C'est possible, mais non probable. 

185. Ayez la bouté de nous dire pourquoi ces mêmes causes, qui 
ont produit tel effet dans le même cas, ne le produiraient pas dans 
le second? — Parce qu'il me semble que dans le commerce telle 
cause qui agit d'une façon dans un moment agit autrement h une 
autre époque. Je crois qu'une réduction de la quantité des mon- 
naies doit en augmenter lu valeur ou tout au moins l'empêcher de 
baisser. Je suis ég;ili'iucrit certain qu'une réduction de la quantité 
de la circulation, si elle est suffisante, en augmentera la voleur 
malgré les causes qui peuvent s'y opposer. 

186. Pensez-vous que si la Banque d'Angleterre réduisait de 
2 ou 3 millions le montant de ses émissions, il s'ensuivrait une 
baisse de prix pour l'or et le rétabli^cnu'ut du change, ou Oien les 
causes qui affee(ent le prix de l'or et le taux du change ne para- 
lyseraient-elles pas les effets de cette réduction? — Certainement, 
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elles peuvent paralyser l'effet do ceite réduction des émission.-;: mm~- 
pourvu qu'elle soit suffisante, elle l'emportera. 11 y a deux mor- 
cliandises que nous comparons l'une il l'autre, savoir, l'or et les 
billets de banque ; la variation et la valeur relative de ces deux 
marchandises peuvent être engendrées par une augmentation de 
la quantité du papier ou par une baisse lie prix de l'or. Dana l'état 
de notre rii-cnhlinn, ]<■ niciUi'iic remède est toujours une réduction 
dans le montant du papier, que cette valeur et cette variation 
provienne d'une cause ou d'une autre. 

187. Prenez alors une période considérable; lorsque la Banque 
avait lametne circulation de billets, ellsfot ainsi pendant trais semes- 
tres, depuis ji.illi't IS.l.i jusqu'il décembre 1R1G, de 2G millions et 
demi. Au commencement de cette période, l'orétait à 4 liv. 16 sh, il 
tomba a 4 liv. 11 sh., 4 liv. 9 si]., 4 liv. 7 eh., 4 liv. 3 sh., 4 liv. 
2 sh., 4 liv. 1 sh., 4 1., 3 liv. 19 sh. et 3 liv. 18 sh. 6 den? — 11 
n'y avait pas d'interruption duns ln baisse graduelle de l'or et pas 
de variation dans le montant des billets de banque en circulation. 
— Attribuez-vous la baisse du prix de l'or à un changement de sa 
valeur î — Sans aucun doute. 

188-189. — En lisant les rapports faits a différentes époques nu 
Parlement, on voit que la valeur relative de l'or et de l'argent a 
souvent varié ; maintenant a quelle cause doit-on attribuer cette 
variation; est-ce à l'altération de la valeur d'un de ces métaux? 
~ Quel que soit le métal altéré, s'il sert d'étalon, il indiquera tou- 
jours une augmentation ou une diminution du papier. 

190. Savez-vous quelles ont été les plus fortes variations de l'or et 
de l'argent ; pensez-vous que dans une période de trois ans, par 
exemple, ils aient varié d'un pour cent f — En consultant mes sou- 
venirs , je dirai que cette variation n été jusqu'à G et 7 0/0. Je relève 
ces circonstances pour prouver au Comité qu'il peut très-bien y 
avoir avec les métaux précieux des variations qui produisent des 
effets semblables à ceux dont nous cherchons iri l'explication. 

191. Mais en supposant qu'il y ait eu pendant ce temps une 
baisse correspondante du prix de l'argent, l'attribueriez-rous à la 
même cause que la baisse du prix de l'or? — Je dirai alors que, 
quelle que soit celte cause, elle a agi sur les deux au lieu d'agir 
sur un seul exclusivement. 

192. Ne pensez-vous pus que la meilleure circulation est celle 



Digitizod by Google 



dont la valeur est la plua fae et peut continuer avec le moins 
de frais possible ? — Certainement. 

193. Avez -vous envisagé quelque plan qui conduise à ce but? 

— Oui, je l'ai fait. 

194. Soyez assez bon pour dire au Comité votre opinion à ce 
sujet? — Mon opinion est que lu Bimane d'Angleterre pourrait à 
volonté paver ses billets en espèces iiu en liiijrols au pris de 3 liv. 
17k1i. 10 1/2 don.; par ce moyen, la circulation dnpapier ne pourrait 
jamais tomber au-dessous de la valeur de la monnaie avant 1 797 . 

19ii. Quelle quantité d'or une personne pourrait-elle demander 
en échange de sou papier? — Je laisse cct'.e décision II lu Banque; 
mais c'est de peu d'importance. 

196. Ne aernit-il pas nécessaire d'avoir une loi ? — Il en faudrait 
une sans doute , mais que la quantité soit de '20.50 ou 100 onces, je 
n'ai pas a choisir ; quelle qu'elle soit, le but proposé sera toujours 
atteint. 

197. Pensez-vu u» qu'il suit politique d'imposer en même temps à 
la Banque l'obligation d'émettre des billets eu échange de l'or qu'on 
iui apporte? — Ce n'est pas absolument nécessaire, mais ce serait 
un grand progrés. 

198. Le but serait-il ù'cinruVlicr mie hausse de la voleur des bil- 
lets de Banque au-dessus du cours de l'or? — Oui, effectivement. 

199. Ne pourrait-on pas atteindre ce but en laissant à chaque 
personne la faculté d'aller à la Monnaie et d'y recevoir des espèces 
eu échiuiL'e île lingots ? — 11 serait aussi bon de convertir les lingots 
en monnaie ou eu papier, et le but serait parfaitement rempli. 

200. Pensez-vous convenable que les billets au-dessous de 5 liv. 
continuent, a être mis en circulation ? — Dans cette circonstance, il 
faudrait absolument des lui le t- d '11:1e et deux livres, 

201. Pensez-vous qu'on puisse faire avec les billets de banque 
une offre lcjralo? — Certainement. 

202. Laisseriez- vous aux banquiers de province la faculté d'é- 
mettre du papier payable en billets de la Banque d'Augloterre? 

— Oui. 

203. Et vous ne les forceriez pas h payer en espèces? — Non. 

204. Vous rapporteriez les lois à l'égard de l'exportation de la 
monnaie? — Sans aucun doute, 

205. Et vous laisseriez, la libel lé au ecuiiie-rco des lingots et de la 



104 ENQUÊTE HE 1819. 

moinuiû; "? — FiU'fiiitJiineut. et we.me j'autori-erais tout individu à 
frapper mr>:m;ih .-'il lr ji:pv;i:l rnnrcntible. 

20G. Quelle rùgla pensez-vous qu'on doive adopter pour les 
inoimuier; é( raiiL'.TL's ! — [.m-sque {■; dis .pu' le puli'.ie devrait avoir 

pnvil.\Lv ■ : 'ri-'] Lt-r i'f ii.' v-i. \ w l— à in. Italique, je parle 

jréivs, suiviitit qu'elle-* «mit nu- les-usoii e.u-dessous du titre anglais, 
il ma Humble ]ieii importun! que eea opérations se fiiiselit eu lingots 



illc 



auquel lu liiiihjin' ne! userait !'nr un peu au-de^nus de celui ,1e h, 
Monnaie, qui, nue fois pour toutes, est Usé tt3liv. 17sh. 10 l/9deu. 

212. Dansée cas. la Ilanque ne pourrait-elle pas changer subî- 
lemeul. lu valeur des cuurs en réduisant lu nirulotiou plus pmuipte- 
meiil qu'il ■-.■[■ait d'''r-i;viti> pu;:- !■■ niuntiiiit île ses billets .' — Lluna 
eus limites, oui : uiiiis- après qu'on u investi lu Banque il.-s jrrauds 



pouvoirs qu'elle a eus pendant vingt-deux ans, on peut bien lui 
laisser ce faible pouvoir pour le moment actuel. 

213. Mais si l'on ne pouvait pas y arriver ainsi, ne pourrait-on 
pas contre balancer sou action en veillant a ce que les achats se 
tissent presque an mémo priv que le* émissions d'or ? — Certaine- 
ment non au mémo pris, mais à un priv. plus faible. 

214. Si uprès la repris' îles paiements eu espèces, la Banque 
couliiiuait ii omettre des billet- d'une ou deux livres, ses émissions 
nu tendraient -elles pas à diminuer la quantité d'or nécessaire h la 
cirenlulion lorsque l'on compare cette quantité à celle qui était 
nécessaire avaul la restriction? — Certainement ; si lu public pré- 
l'érait une circulation de billet- d'une ou de deux livres h une cir- 
culation d'or monnayé, cette règle serait inutile ; mais autrement 
elle assurerait il la Hanque le pouvoir de remplir celte portion de 
notre circulation avec, des billets d'une et de deux livres, et d'em- 
pêcher le publie île ilciunudcr le paiement en or de ces billets. 

215. Pensez-vous, qu'il serait difficile d'avoir tout l'or nécessaire 
an pays, dans les circonstances que vous aveu supposées? — 
D'après la manière dont j'envisage la question, je pense que non. 

21G. Vous supposez que k Banque commencerait de suite les 
paiements en or an pri.v actuel du marché î — Ou bien h un aatre 

bilieis. la Banque en augmente la valeur et qu'elle peut toujours 
maintenir leur valeur au pair avec ses lingots, ii quelque prix qui; 
.e Comité fixe son choix. 

217. Ne Rprait-il pas nécessaire d'avoir toujours mie quantité 
COMsiilé;-.Lli'e d'or pour répondre iui v demandes, bleu que le prix du 
marché corresponde à celui île la Monnaie ? — Ce serait certainement 
désirable, mais la Banque eu reviendrait aux règles qu'elle suivait 
lors de la circulation du métal. Je pense qu'il serait imprudent de 
sa part de ne pas s'approvisionner île lingots, ear il y a des inter- 
valles pendant lesquels le papier peut oc pas atteindre de suite ln 
valeur qu'il doit avoir par suite de sa réduction, et pendant ues 

218. Cela ne prouve-t-il pas que la réduel ion des émissions de la 
Banque d'Angleterre amènerait de suite une réduction des billets 
des banques de province? — .Sans doute; j'ai déjii expliqué au 
Comité qu'il me semblait que dans certains eus lu réiiuution oe.s 
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billets de la Banque d'Angleterre pourrait être beaucoup plus forte 
et celle des MUeta des banques de province beaucoup plus faible ; 
mais ce n'est là qu'une question de proportion ; la Italique peut, 
dans certaines rire distances, élre forcer île réduire bien plus son 
papier pour maintenir sa valeur au pair avec les lingots. 

219. Ne peut-il pus y avoir dans le pays de* événements capa- 
ble.-; d'amener une rrducti;in des émisr ions pour diminuer le prix 
élevé de l'or qui nuit au commerce ? — Sans doute, c'est un malheur 
auquel toutes les circulations sant exposées; tout pays qui a une 
circulation métallique est sujet a cet inconvénient, et le public ne 
serait pus ex posé a eu subir d'autre-, si l'on adoptait le plan proposé-. 

220. Etes-vous sur qu'il y ait à présent une [rrande stagnation 
dans le commerce, et qu'il s'en soit suivi une forte réduction des 
prix? — Je l'ai entendu dire; mais n'étant pas dans le commerce, 
je n'ai pas de renseignements précis il cet égard. 

221. Une réduction des émissions de la Banque n'aménerait-elle 
pas une liais.-i' du prix des iienrées '.' — Je le crois, car je eonsidèi'e 
Une diminution du papic:' dv la liai, que comme une hausse. i.li;n.-; le 
médium qui sert de base h l'estimation des ni nrchuti dises. 

222. Dans quelle proportion? — Dans la proportion de» à fi 0/0; 
je calcule d'après l'excédiui! du prix de l'or sur le marché comparé 
h celui de la Monnaie. 

223. Pensez-vous qu'une diminution de la circulation réduise 
les prix dans une proportion mathématique ? — A peu prés. 

224. Réduirait-elle les prix de toutes les marchandises d'une 
manière éirtile ! — Je ne le pense pas, à cause de riuègniilé des 
taxes; sans cela, ce serait bien possible. 

225. La réduction de ~> 0 0 sur les prix ne serait-elle pas fort 
gênante, si elle provenait d'antres causes que de. lu diminution des 
émissions île lu Bauqu - ; par exemple, un excès de spéculation et 
la stagnation qui s'ensuivrait 1 — l'ne différence de 5 0/0 ne me 
semble pus énorme ; mais je ne prétends pas être fort instmit durs 
ce genre de choses ; je n'en ai que quelques notions. 

22G. Lorsque la confiance diminue, ne demauJe-t-on pas plus 
d'argentî — Sans doute. 

227. Alors, si c'est une période durant laquelle on demande 
bcuucoup d'argent, pur suite du manque de confiance, elle ne doit 
pas être propice à la réduction de la circulation? — 11 ine semble 
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que cette circonstance peut permettre mie petite réduction. Une 
demande légitime d'argent, par suite du manque de confiance, 
doit mettre lu Italique h même de maintenir sa circulation h un 
taux plus élevé que s'il n'y avait pas eu de demandes par suite de 
ce motif. 

228. A suppléer que celui réJurtiun des émission* de la Banque 
nit lieu pour iviablir le prix do i'or au niveau do celui de la Mon- 
naie, pensez-vous que la valeur de la circulation augmenterait de 
5 0/0 î— Oui, je le pensa. 

220. Ne serait-il pus nécessaire d'élever le montant des taxes 
ifur faire face aux dépenses publiques destinées au paiement do 
la dette publique? — Sans doute. 

230. Le montant des impôts u'aiifrmentorait-il pas à proportion 
de !';îi)i_':iLf'[]iiili(iiL la iiili'ur nominale de la monnaie? — Cer- 



231. Vous êtes sûr qm' par l'acte r>o, de (jeorges III, chap. 68, 
qui autorise une refonte des monnaies d'argent, il y a eu dans la 
valeur relative de l'or avec l'argent une altération île 15-U5B-2-1 a 
14-121, ce qui fuit une différence d'environ fi 0/0. Pensez-vous 
que cette différence arrête le monnayage de l'or, pourvu que la 
monnaie d'argent, en particulier, reste une offre légale jusqu'il 
40 ah., et que lu Monnaie conserve toujours le pouvoir de régler 
le montant des e-jpèces en arjrent ? — ( Vin me parait îi peu prés 
impossible, quelle que soit la valeur relative de ces deus métaux, 
tant qu'ils seront gouvernés d'après les règles déjà mentionnées. 

232. Trouvez- vous convenable de maintenir la valeur intrinsèque 
de noire monnaie aussi rapprochée que passible de la valeur intrin- 
sèque du métal? — Mon avis est de n'avoir que du papier en circu- 
lation, et l'expédient que j'ai proposé était dans ce luit ; mais pourvu 
que nous ayons une eirculaiiim métallique, je ne connais rien de plus 
désirable que de maintenir la valeur de la monnaie aussi près que 
possible de celle du métal. 

233. Le prix de l'or en avril 181!) était de 5 liv. 7 eh. l'once, et 
nu mois d'avril suivant il était do 4 liv. 1 sli. l'once, ce qui fait une 
différence de 1 liv. (i sb. ; à supposer que le prix moyen des autres 

doux perio.los . en naieliirie/.-voiis que les billets de banque 
étaient dépréciés eu avril 181U eu comparaison d'avril 1815, dans 
la proportion Je la différence des prix de l'or? — Oui. 
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234, Quoique le prix de tous les. autres articles suit resté le même 
estimé en bunl;nn!es? — (lui, iimlgré cela. 

235. Vous avez dit qu'une circulation qui a l'or pour hase est 
sujetle aux grandes viiriiilîiiiHqiii peuvent provenir du cliti n fr< 'îin'iit 
de la râleur de l'or comparé bus mitres produits ; peut-on établir 
quelque chose de plus fixe! — Je ne le pense pas. 

2'J6. Pourrait-on, eu fixant de temps en temps le montant des 
billets de bunipie en circulation, en obtenir une dont In fixité 
approchât celle dwiî lu base était une valeur mctalliriuc? — Je ne 
connais aucun inoveu de fixer la valeur d'une marchandise quel- 
conque; mais en pratique, le mêlai paraît être lu buse la plus fixe. 

237. Le Comité m? duil-il pus en conclure que votre opinion est. 
que la base ib' la cirenla-iiMi. depuis i pi 'cl le a ci'.— é d'être pnvabie ni 
espèces, il vue, n éié beaucoup plus varinble que si elle éluit restée 
sur le même pied qu'avant 17'J7'? — C'est mon opinion. 

238. Relativement a l'or? — Ou ii l'argent, peu importe. — 
Vous avez dit que vous pensiez que la raison pour laquelle une 
réilu'-fiim de 3 millioi.s mil' le montant des billcls Me baie ,0e n'avait 
pas été suivit' d'une bai.-se roiTespundante du prix do l'or et d'une 
baus-o du change devait venir d'antres causes; vous avez dît égale- 
ment 'pie vniis pensiez qu'une réduction bos billet:; de la ISam.uc 
d'Aieïielerre amén^'ait nue réductieii eiin'es|iniirbuile des billets. 

il Londres les billets de la Banque d'Angleterre, et, pur ce moyen, 
mirait contrarié l'effet de la diminution îles émissions de la Banque 
d'Angleterre dans le but de réduire le prix de l'or et la hausse du 
change et de limiter le montant du papier de province en circula- 
tion? -■ Je le crois; plus le cercle de In ci l'eu lut ion des billets de 
In Banque d'Angleterre est restreint, plus l'effet d'une augmenta- 
tion ou d'une diminution doit être sensible. Je ferai aussi observer 
que, dnns quelques rapports sur le montant des billets de banque 

plus forts; e'esl ce qui peut arriver par suite du plus ou moins de 
crédit des banques de province. — 11 parait qu'en IHlô, le montant 
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dos billots nu-di'SHis r 1 1 ■ £ô était «le- l:i millions cl celui des billets au- 
dessous dt! £S<le 1) millions. En jaiiviur ItflH, le montant des billets 
nu-dessus de i!5 était de 16 millions cl celui des billeta au-dessous 
de £5 de 7 millions 1/2. D'après les rapports finis h lu Chambre 

des commune!:, il semblerait qu'il y ait eu la même inégalité entre 
les billets de £10 et ceux de £2*0 ; ce sont eux qui circulent sur- 
tout pendant le.; omhiirras de- banques de province? — Je n'ai pas 
examiné ces proportions pour expliquer la difficulté que votre ques- 
tion a soulevée ; mais je fais observer cela comme une ci in instance 
que je ne commis pas ii fond ; cependant, nu saisit le rapport qui 
existe aveu la situation des banques de province. 

239. Pensez-vous que l'émission des billets de banque, pour 
l'achal îles lingots, puisse être aviv sécurité plus considérable, sans 
produire les mêmes effets d'excès ou de diminution que l'on observe 
quand elles ont lieu dans un autre but? — Il me semble que cela, 
ne fait aucune différence demeure les billets pour l'escompte pour 
les ovnnces au tluuvornemeut ou pour l'achat des lingots; c'est le 
chiffre du total qui produit l'effet. 

210. Pensez-vous que l'étalon de la valeur, si on adoptait deux 
métaux, l'or et l'argent, par exemple, comme c'était autrefois le cas 
dans notre pays et comme cela se voit encore chez d':mli'es, nations, 
serait plus variable une >i on n'adoptait qu'un seul métal? — Oui. 

241. Alors, quel métal préféreriez- vous? — J'éprouve quelque 
embarras pour répoudre à votre question; certaines raison- m'ont 
donné autrefois à penser que l'argonl entêté le meilleur mêlai, sur- 
tout [jarre qu'il es! pHneipalemeiM employé dans la cireidatinn lies 
autres pays; mais depuis que j'ai appris nue la méruiieiie est 
applicable surtout aux mines d'arpent et peut en augmenter la 
quantité et eu changer la voleur, tandis que les mêmes causes 
n'agissent pas sur l'or, j'en ni conclu que l'or élail le meilleur mêlai 
pour régler la valeur de notre circulation. 

242. Quoique la circulnlion des autres pays soit ordinairement 
réglée pisr l'argent? — Je pense, que ce fait u'esl d'aucune impor- 
tance pratique et lie peut en rien gêner le commerce. 

243. Si un pays se sert de l'or comme mesure et un autre de 
l'argent, est-ce qu'il lie doit pas en résulter une fluctuation fré- 
quenle dans le pair du change? — Certainement, noii-seuiement 
dans le pair, niais dans le cours. 

24-1. D'après des rapports déjà cités, il parait qu'en avril 1815, 
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l'or était a 5 liv. 7 sh., ut qu'en avril 1816 il était do 4 liv. 1 ah., 
ce qui fait 25 0/0 à 30 0/0 do différMice, ces pris (tniit toujours 
estimés avec noire cireidatino de papier. Savex-voussi, jn>ml:itit celte 
période, il y eut une variation dans le prix de l'or en France ou dans 
une autre partie <lu continent?. — Il me semble qu'en Fiance il n'y 
a eu aucune variation dans le meta] qui serl de base à la circulation, 
et, quant aux variations de l'aiilre métal, (jiii n'est pas étalnn, elles 
doivent être limitées à celles qui ont en lien généralement en Europe 
dans la valeur relative des deux métaux. 

245. S'il garait que, pendant eette période, il n'y ait eu aucun 
changement dans le prix de l'or à Paris, conciliez- vous de cette 
clrcoufitance que la variation du prix de l'or entre avril 1815 et 
avril 181 (i provienne de vari.'itions dans la valeur du papier et non 
dans celle de l'or? — Toute baisse dans le prix du métal régulateur 
est immédiatement compensée en France par une réduction du 
montant de la circulation; si une pareille réduction n'a pas eu 
lieu dans les mêmes rirconstiinecs ;-nr nuire circulation, il doit y 
avoir nécessairement un excédant du prix de l'or sur le marché 
comparé a celui de la monnaie d'or; dans une circulation normale, 
la valeur de l'or peut varier, mais son prix jamais. 

246. La. variation dont vous ave/, parlé précédemment, c'est 

papier? -— De quelque cause que provienne la différence de valeur 
entre le papier et l'or, je dirais aujoa rd'liui que le papier est 
déprécié lorsque le prix du marebé excède le prix de la Monnaie, 
parce qu'alors In circulation est pins considérable que si l'on était 
obligé d'en proportionner la valeur ii celle du métal, ce que l'on 
est obligé de l'aire lors me la Banque paie en espèces. 

247. Considérez-vous la différence du prix de l'or sur le marché 
et a la Monnaie comme la base de la dépréciation des billet* de 
banque? — Oui. 

248. Alors, en prenant janvier, février et mars de l'année der- 
nière, le montant des billets de banque en circulation était do 30, 
29 et 28 millions; en octobre, novembre et décembre, il était de 
26 et 25 millions. De la sorte, la moyenne en décembre était de 
S millions pins faible qu'en janvier ; dans les trois derniers mois, le 
prix de l'or était plus élevé que dans les trois premiers; croyez-vous 
que les billets de banque avaient moins de valeur dans la dernière 
période que dans la première? — Oui, certes, si l'or était plus cher. 
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243. Pensez-Tons que l'on doive disllng'iier les lingots ou les 
espèces dos ]>i llols ili' banque, ou se rappelant que la monnaie on les 

connue nue lellre de chanfrc , taudis que le billet île banque ne 

iville opérai ion :n.' pou' pas intima' -air '.e billot de bi«:«jn«? — Cer- 
tainemout, un billet île banque non payable en e.S|xv L ^ est limité à 
mitre circulation et ne peut pas servir ]iour un paiement à 
l 'étranger ; un lal.e! do lianque nayalileon espèces c.-t la même 

230. Celte qualité pari ieuliéro qui distingue le billet de banque 
du lingot ne peut-elle pus espliquer la différence de valeur ,=aiîFS 
qu'il s'ensuive que ia hankin.-e suit dopivojéo pour rojrler la valeur 
des marchandises dans le pnjs? — Je ne le crois pus ; le terme de 
dépréciation n'indique pus une simple diminution de valeur, niais 
il suppose encore nue diminution il'' videur relative comparée uvec 
l'étalou normal : par conséquent, je :v:_";i:ile comme possiblo la 
doproeialiou u'ui: billet île liauque, maillé l 'au [.'montât ion lie sa 
valeur, si cette augmeulatiou n'a pas lieu dans une proportion 
égale h la dépréciation elle-même. 

251. l'cnsez-vous que !a Banque ait pu ne pas interrompre ses 
paicmeuls en 17117? Ne trouvez-vous pas que ce serait une expé- 
ricni'e danL'creuso, car .-i l'on manquait le but les i icmos i *-■ feraient 
arrêtés? — Je ne sais si en payant jusqu'à Bft dernière guinée la 
Humiue n'eût pas dominé la panique; cette expérience aurait 
amené une crise semblable à celle dont nous souffrons aujourd'hui. 

252. Vous avez dit que la diminution des émissions de billets 
ré'ablirait le prix île l'or an niveau de celui de la Monnaie et ren- 
drait le eaailL'e favorable au pays. Mn supposant que la balance de 
nos paiements ne tïit pas en notre faveur, comment n* liquide;-'? 
— Il me semble qu'une réduction dans le montant de la circulation 
peut toujours rétablir le prix du métal an niveau de celui de la 
Monnaie ; mais je n'ai pas dit qu'elle pouvait rétablir le change 
au pair. Toutefois, si cette réduction était continuée, je pense 
qu'elle rétablirait le clumge; mais, dans certaines circonstances, le 
prix du métal pourrait tombe- uu-de—ons ie celui de la Monnaie. 

253. Vous avez dit que vous regardiez une petite quantité d'or 
en circulation comme nécessaire pour permettre a la Banque de 
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reprendre ses opérations? — C'est en supposant un arrangement 
par lequel la Banque ne serait pas forcée de payer eu espèces, mais 

254. En supposant que la balance dea paiements ne fût pas en 
notre faveur, »a faudrait-il pas nécessairement faire ce paiement en 
espèces mi en lingots? — Il me semble que la balance des paie- 
ments est souvent l'effet et non la cause de la situation de notre 
circulation, 

255. Vous devez f>lre persuadé 'etitiv deux pays de commerce 
il doit y avoir une balance d'uni' manière on d'une autre ? — Ces 
achats et- ces ventes me paraissen: dirigés par la valeur dt* la cir- 
cululien des deux pays; toile cause qui augmentera les pris d'un 
des pays agira sur les traasa' 1 ! ions niiiniien'iiili's de l'autre, et, par 
conséquent, le change sera aftecté par une augmentation ou une 
diminution de la valeur de leur circulation. 

256. De ce que le coton, le [■nft'*et d'autres marchandises son Ibon 
marcbc aujourd'hui dans notre pnys, en ooucl liez-vous qu'il serait 
plus avantageux de les envoyer en France ou sur le continent? — 
Cela dépend, si ces articles sont plus ehei's a illeurs qu'ici. 

257. Et s'ils sont meilleur marché eu France 1 — Alors i! n'est 
pas avantageux de les y envoyer. 

258. Y a-t-il d'autre moyen de payer qu'en lingots ou en es- 
pèces? — En limitant le montant des billets, nous abaissons la 
valeur du coton et des Mitres marchandises, et dans ce cas nous 
pouvons opérer mis paiements an moyeu de l'exporlation, ce que 

2 j9. Alors pensez-vous qu'il soit prudent, selon les circonstances, 

me semble qu'une réduction du pris do l'or n/peut jamais être 
obtenue 1,01' par une diminution île la riretilaliou. par son usage 
plus répandu ou par une baisse dans sa valeur édiungenhle; si l'on 
y arrivait par une réduction du papier, il faudrait encore avoir 
recours il ce que j'appellerais l'épuisement de la circulation. 

260. Ne regardez -vous pas le remède comme pire que le mal? 
— Sans doute, dans certains cas ; mais ici ce n'est pas le cas. 

261. Potivez-vous désigner une époque préférable pour que la 
li an que puisse reprendre ses paiements en espèces au pris delà 
Monuaie? — Il m'est difficile de préciser une époque, mais je ne 
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crains ]ïîs de dire qu'elle le pourra dans quelque.-; mois; je sois qu'il 
y a des difficultés, mais elles ne sont pas formidables, et no-un 
mirons en compensa fi on une circolaliou régulière fixée sur des 
bases niables. 

202. Pensez-vous qu'il y ail quelque inconvénient pour le com- 
merce dans l'incertitude et dans les fluctuations qui doivent proba- 
blement durer jusi|ii';i la reprise dis |isi it-m i-ntri en espèces? — Je 
pense que l'incertitude peut enge mirer de grands maux : un de 
ceux qui accompagnent le p 
rager l'excès du commerce e 

nous ne serions pas ri nus billets étaioul compensés par une circu- 
lation métallique. 

263. Pensez-vous que dans l'état actuel du commerce il y oit 
plutôt quelque chose qui puisse nous faire désirer une baisse de 
5 0/0, que vous considérée connue une mesure nécessaire pour lu 
repris des paiements eu espèces, que la persistance dos inconvé- 
nients que, selon vous, avec ce système on endurerait avec l'état 
actuel de choses, pendant une période plus longue au delà du 
1" mars 1820?— Je ne crois pas que l'on puisse le prolonger. 

204. Le commerce n'a-t-îl pas souvent été exagéré avant la sus- 
pension des paiements en espèces h la Banque? - - Je pense qu'il 
y a toujours nue tendance vers cel excès; qu'il si été encouragé 
par les circonstances particuUèccs dans lesquelles la dernière guerre 
nous avait placés, ainsi que par la manière dont nous étions forcés 
de continuer le commerce, et que ces habitudes, que nous avons 
conservées, sont plutôt encouragées par un système de circulation 
en papier qu'autrement. 

265. Ne pensez- vous pas que l'excès du romniercc a élé beau- 
coup encouragé par le système dis banques de province, bien que 

circulation d'une manière permanente, et, que par conséquent, elles 

2ufi. Est-ce dans le cas où leurs billets >erJ;if-i( payables eu 
espèces? — Oui. 

er.7. N'y a-t-il pas eu un excès temporaire des billets des 
banques de province îi l'époque ou ils étaient payalilcs en espèces, 
et n'a-t-il pas engendré des spéculations hasardées? — Je n'en ai 
jamais eu d'autre preuve que la hausse du prix de l'or sur le 
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marché au-dessus du prix de la Monnaie, et jamais je n'avais vu 
chose pareille avant 179". 

2G8. Vous considérez un grand nombre de banqueroutes comme 
un signe do l'excès du commerce? — Un grand nombre de faillites 
peut prouver un commerce excessif, mais non un excès de la cir- 
culation. 

203. Même si les banqueroutiers étaient en rapport avec les ban- 
que; Je province? Même dan.; le cas où l'un pourrait remonter 
jusqu'à elles, je dirai que leur émission était irrégnliére. 

270. Pensez-vous que la suspension des paiements en espèces 
excite davantage et donne une plus grande facilité pour faire un 
commerce d'aventure que quand la Banque était forcée de payer 
en espèce.-'' — Cela me semble ainsi, car ou a surtout confiance 
dans le renouvellement des billots de commerce. 

271. Vous avez dit que la stagnation du commerce et la baisse 
des prix produiraient le même effet avec une réduction positive 
du montant de notre circulation. Cet effet mettrait-il les changes 
étrangers au pair? — Certainement. 

272. Le résultat de ces causes actuelles ne serait-il pas d'amener 
le prix de l'or sur le marché nu niveau de celui do la Monnaie, 
fans l'intervention d'aucune loi sur les émissions de la Banque 
d'Angleterre? — Cette circonstance peut arriver, mais de toute 
façon je ne connais pas assez les faits pour être juge de la chose. 

273. Pensez-vous qu'avec la continuation de la stagnation du 
commerce et de cette baisse de prix on obtiendrait le résultat en 
question? — Je n'ai pas d'idée arrêtée a ce sujet; l'effet peut avoir 
déjà été produit, et tiar ee.nsiV|m'tit il a cessé d'exister. Toutes ce.s 

même que, en temps prospère, les marchandises sont accumulées 
dans le but de réaliser un plus grand bénéfice? — 11 me semble que 
personne ne voudrait enfermer son argent; on cherche au contraire 
à lui faire rendre le plus possible : on n 'achète pas de marchandises 
si l'on croit qu'elles vont baisser, mais on est heureux, en attendant 
un emploi, de retirer l'intérêt de sou argent. 

275. Les changes ayant été favorables à ce pays lorsque la 
Banque a suspendu ses paiemenls en 17!I7, il est imposable que, 
par des facilites plus grande» accordées aux banquiers de province 
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et aui néfrociu nis, elle n'ai! pu aider lu circulation du pays et dimi- 
nuer la détresse publique? — J'ai du grands doutes à eut égard ; il 
ine semble que cette alarme provenait de cause- étrangères et d'un 
désir ilu thésauriser. Je ne pense pas que l'augmentation de la cir- 
culation ait pu calmer de semblables craintes. 

276. Ne se produit-il pas souvent unu différence d'opinions sur 
l'époque ii laquuilu lus mniviinudisus ont alleiiit lu nuniniun de leur 
valeur, car le vendeur raisonne autrement que l'acheteur, bien 
qu'ils aient en vue le même objet : un bénéfice? — Certainement, 
mais c'est de la lutte de ces deux opinions que doit résulter la 
hausse ou la baisse. 
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277. Il y a quelques points sur lesquels le Comité a appris que 
vous désiriez lui donner encore désinformations-. Lo témoin remet 
un écrit ainsi conçu : 

• Je demande il être admis à modifier une punie dus explication-; 
que j'ai eu récemment l'honneur de donner nu Comité. 

■ Quand on m'a interrogé dernièrement, ou m'a demandé si ru 
n'était pas une amélioration dans les statuts qui régissent la fabri- 
cation des espèces monnayées que de conserver il l'Hôtel de la 
Monnaie une provision d'or monnayé quu l'on échangerait, sans 
délai et sans mluriinn. pour un poids égal un lin^ts d'or; il quoi 
j'ai répondu : que tout ce qui fendra ù égaliser la valeur de l'or 
monnayé et du lingot sera une amélioration notable dans lus rouages 
de la circulation, et qu'un te", peifeciioimument nu pourrait man- 
quer de produire un résultat avantageux. 

■ Je maintiens cette réponse en ce qui regarde noli'u circulation; 
mile* je dois ajouter que, rendre le lingot échangeable sans délai et 
sa. il* perte pour l'or monnayé encouragerait par trop lus e.vpurteurs 
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le valeurs métalliques à échiinivr leur? linjr.its contre de l'or mon- 
nayé, eu prévision de leur exportation. L'or monnayé porte sur 
sou n Dp roi n te l'ittti'stiition dr ?n finesse, il est divisible en petites 
sommes, et par ces misons il possède, comme artiele de marchan- 
dise, des a vaut aires sur le liiijj.it. Noire administration de lu Mon- 
naie ne ferait plus Feulement chargée de la fabrication de l'or pour 
la circulation intérieur!, ,1e l 'Angleterre, maLs encore pour tout ce 
ijui pourrait lui être demandé pour Importation, et que, le cas 
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edu papier jusqu'à ce qaelé jlrb 
ail. r. den. l'once (valeur légale de: 
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qu'elle juferait à propos. S'il n'y avait pas un droit de fabrication 
sur l'argent monnayé, et s'il était immédiatement échangeable 
contre un liufrot d'urgent , il la demande du possesseur du 
Ibgot, il est évident que la prix de l'urgent ne s'élèverait paa 
au-dessus et ne touillerait pas au-dessous de 5 sb. 2 den. {prix 
octuel de lu Monnaie); mais, dans ee enfl, l'administration do la 
Monnaie pourrait, comme je l'ai précédemment démontré, être 
appelée n frapper tout l'argent qu'il serait possible d'exprter. Si 
l'on décide qu'eu toute circonstance une partie de la circulation du 
numéraire doive être faite on or monnayé, il est à désirer que la 
Use sur laquelle on devra établir cette circulation soit aussi parfaite 
quepussible. Il faudrait imposer un droit très-modique, pour la fàliri- 
catioude l'or, i;t donner eu même temps ans détenteurs des biUeUde 
buiique le privilégu d' exiger de la Uanque, au prix de la Monnaie, 
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Je 1W monnayé mi (11- l'or en lingot, on éibange Je leurs billets, 

à c'iusu de sa plus grande valeur i 1 l T ii j l--- ■> ■ j i : o , 1!.- l'e.v pur taraient sans 
aucun désavunlaire peur le pays ; s'ils cboisis>aient. l'i 1 qui est pos- 

lincs-o (j'iii'iiiilir, ils un pourraient l'obtenir sans paver les frais de 
SA felHication. Si ce plan était adopté, le droit do la fabrication 
devrait donner un bénélieo suffisant pour en couvrir tous les frais; 
ut l'on pourrait, on fonte sécurité, l'étendre ju-qu'au j>d: tit précis où 
il n'y aurait plus le moindre pmlit à labriquer ilo [a fausse monnaie. 
O plan lac parai! être le i lm-ïIIi^ei r pour une circulation monétaire 
ii( Mit je- métaux formeraient la plus grande parlii' ; mais je 

suis néanmoins d'avis qu'un eu obtiendrait tous les avantage;;, iivoc 
plus d'économie, eu adoptant le plan ip:e j'ai eu l'honneur d'exposer 
dernièrement devant votre Comité. • 

278. D'après les idées que vous aveu développées dans l'écrit qui 
vient de nous ètra lu, quel droit de fabricarmn regardez -vous comme 
suffisant pour protéger le numéraire de ce pays? — C'est là mie 
question pratique à laquelle je n'ai pas qualité pour répondre. 

279. Savez-vous quel est, sur l'or, le droit de fahrieatinn que 
prend eu France l'administration de la Monnaie? — Non ; je ne 
me suis jamais mis au courant des règlements du droit do rubrien- 
tiuu de la monnaie eu France. 

volonté de sou détenteur. pens ■/-vous qa il se nrcseuter.iLt fiéqaeui- 
uient de passagères j'n ici nations dan- '.e prix de l'or, et que ce serait 
une spéculation avantageuse d'exporter l'or monnayé ',' — S'il n'y 
avait pas de droit du fabrication, il n'y aurait pus de variations 
dans le prix de l'or; ou pourrait cependant l'exporter au cas où le 
change serait- défavorable ; mais quand il y a un droit do fabrication, 
le prix de l'or varie jusqu'il concurrence de ce droit. 

281. Estes par cette cause DU par d'autres qu'il y a de si fré- 
quentes variations dans le prix du change? — La valeur de l'or 
monnayé ne peut différer de celle de l'or on lingot qu'en raison de la 
plus grande valeur intrinsèque de l'un ou de l'autre. Si une once 
d'or, frappée en 3 liv. 17 sli. 10 1/2 tien, est délivrée parla Monnaie 
en échange d'un lingei, et s;ius aucun d-'-lsit, je pense que. puisqu'il 
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y 11 précisément lu même valeur d'un côté que de l'autre, il ne peut 
y avoir do préférence-, et par conséquent pas d'élévation (Unis le prix 
île l'or; mais si le droit de fabrication est tel que 3 liv. 17 sli. 
10 1/2 den. d'or monnayé pesenl moins d'uni' once d'or en lingot, 
alors li' prix lin lingot s'élève au-ile.-sus de ci'lui des espèces mon- 
nayées jusqu'au montant de cette différence. 

2»2. Si certaines demandes d'or étaient faites du:s d«s pays étran- 
gers, comme nous avons appris que relu venait d'arriver en Kussie, 
n'en résulterait- il pas que l'or exporté dans n's pays-lh y acqué- 
rerait une valeur supérieure à celle qu'il aurait en France ou chez 
nous? — Sans aucun doute, parce que, dans ce cas-là, pour obtenir 
de l'or, la llussie donnerait plus de marchandises qae la France. 

2*1. Si vous regardez la monnaie d'or que l'on prendra ici comme 
un équivalent de l'or, et si en Itussie l'or a une plus grande valeur 
que les marchandise, est-ce que cette situation ne déterminera pas 
une exportation de l'or? — Si l'or a mie valeur supérieure auxmar- 
chandisea, lu change sera défavorable, et l'exportation de l'or eu 
lingots ou monnayé en sera la conséquence ; on l'exportera si cela 
parait plus avantageux que d'expédier des marchandises do laine 
ou de coton. —-Et s'il y a un droit de l'abrirateni. i-ardcrc/.-vous l'or 
monnayé ici jusqu'il ce qu'il y ait une grande fluctuation dans le 
change? — S'il y a un droit de fabrication, rela dépendra de cer- 
taines circonstances, à savoir si la monnaie sera acceptée selon sa 
valeur nominale ou intrinsèque. Avec des reniements, convenables 
le numérnire peut élre maintenu h sa valeur nominale ; mais par une 
mauvaise administration, en exagérant 'm eir.ailatioi], vous pian iv. 
abaisser sa valeur au niveau de celle du inétal qu'il renferme, et 
alors il sera de suite exporté à lu moindre variation des changes. 

284. En admettant le plan que vous avez proposé, d'après lequel 
la Banque paierait eu lingots d'or, au litre légal actuel de 
3 lïv. 17 sch. 10 1/2 pour une once, toute somme présentée en 
billets de banque au-dessus de £101) par exemple, et en supposant 
que les souverains soient Frappés avec un alliage qui élève le titre 
de l'or monnayé ii £-1 l'once, et que ce titre soit admis comme taux 
légal pour nue somme de £100 feulement ou pour la plus petite 
somme de billets de banque eu échange de laquelle on puisse 
demander un lingot. Est-ce que cette modification de votre plan de 
paiement en lingots n'ufiVirait pas le double avantage de posséder 
un titre invariable pour le lingot, et d'avoir de l'or monnayé pour 
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les bc.~uiii.-i ilt- lii cirmlutioii, s;ms exposer le pays nu risque lie voir 
son numéraire fondu ou exporté? — Je crois qu'il serait mis pur 
là complètement à l'abri d'un tel danger, et dans cet état de choses 
le prix de l'or, à mou avis, n'irait jamais uu delà de 3 liv. 17 sh. 
10 1/2 den.; mais cela suppose à la possession d'or monnayé en 
circulation un avantage que je ne considère pas de la morne 
manière. 

283. En admettant qu'il soit utile de combiner votre plan du 
paiement des billets de Banque en lingots d'or jusqu'à un chiffre 
donné, tout en maintenant en circulation une certaine proportion 
d'or monnayé, pensez-vous qu'une modification comme celle qu'in- 
dique la première question u'est pas le moyen le plus convenable 
pour arriver a cet effet ï — C'est le meilleur, et c'est celui que je 
recommande en pareille circonstance dans l'écrit dont je vous ai 
donné lecture ce matin. Je dis qu'avec un tel système j'opinerais 
pour un pris du droit de fabrication qui n'exposerait pas l'or mon- 
nayé au danger d'être contrefait dans ce pays ou dans un autre, 

286. Pensez-vous que la différence entre 3 liv. 17 sh. 10 1/2 
den. , titre de l'or en lingot, £l, titre proposé pour l'or monnayé, 
exposerait cet or a un semblable danger ? — Je ne le pense pas. 

287. Sériez-vous disposé à pousser le droit de fabrication au delà 
de £4? — Il m'est difficile d'estimer dans quelle proportion il 
deviendrait un appât suffisant pour encourager la contretnçon ; 
c'est une cliose pour laquelle je manque d'expérience ; et je ne 
puis, en cela, donner une opinion plus juste que toute autre per- 

288. Voyez-vous une objection de quelque importance à un droit 
de fabrication qui laisserait l'or monnayé à peu près au prix du 
cours? — J'éprouve ijtirliiui's diïtir.uW's ii indiquer les limites con- 
venables à un droit de fabrication. Il y a des personnes qui pour- 
raient donner de meilleures informations que moi. 

289. Pensez -vous qu'avec un système comme celui que vous avez 
nettement exposé, il serait nécessaire d'avoir pour l'exportation 
une quantité considérable d'or monnayé ? — Bien qu'il soit diffi- 
cile de répondre à cette question, je crois que l'usage du papier- 
monnaie est maintenant si bien établi, que le public serait fort peu 
porté à demander de l'or monnayé; et s'il en est ainsi, les besoins 
de la circulation n'en nécessiteraient qu'une très-petite quantité. 
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jours regardé la circulation monétaire comme la partie morte de 
nos fonds. 

295. En admettant que le système de notre pays doit do polder 
une grande quantité d'or, n'a-t-il pas, pour atteindre co but, des 
moyens supérieurs U ceux du continent dont nous venons de parler'? 
— l"n pays manufacturier nurii toujours l'avantage sur un pays 
agricole dans le moyen de se suffire à lui-même avec des lingots ; 
et comme il n'y a pas de pays plus manufacturiers que celui-ci, je 
conclus naturellement qu'il a- les meilleurs moyens île se sul'lire h 
lui-même avec une telle quantité r 1 ■ ■ liu^N iju'il lui plaira d'avoir. 



297. S'il faut réclamer £1110 pour être autorisé a recevoir de la 
Banque île l'or en lingot, le possesseur (le billets de banque, pour 
une somme au-dessous de il 100 ,11c sera-t-il pas placé dans une plus 
mauvaise situation par rapport a cette somme que celai qui en 
possède uue de £100 ou plus, la somme de £10U étant d'ailleurs 
arbitrairement considérée dans la question comme la plus minime 
pour laquelle on puisse mirer un lingot ? — L'objet que j'ai en 
vue, c'est de régulariser complètement la valeur de la circulation 
luouétiiire m frarnntissani un contrôle it l"Utcs ses parties. Or. il 
me Semble qu'en ne donnant qu'aux' personnes . j 1 1 i possèdent une 
forte somme en billets de banque le droit d'exiger de l'or en 
tVliiinyv, leur uniulire sei'mî (amours oxiicteinec.t réduit nnx besoins 
de ln circulation, et que par conséquent il ne pourrait jamais arri- 
ver, excepté à l'occasion d'une panique, lorsque chacun voudrait 
échanger ses billets de banque contre lingots, que les personnes qui 
en possèdent pour une somme de moins de £100 soient relative- 
ment dans une plus mauvaise situation que celles qui possèdent 
pour £100 et plus. Je crois que dans le cas d'une panique il y 
aurait des spéculateurs disputés a adhérer des billets d'une et de 
deux livre; à un prix beaucoup au-dessous de celui du cours, 
sachant, comme tout le monde, qu'aussitôt qu'ils rmriiieul rassemblé 
£100 de ces billets ils pourraient aller h la Banque se faire donner 
un liuL'ut au prix du cours. Et comme il y aurait concurrence pour' 
cette spéculation aussi bien que pour tou'es les autres, la différence 
entre la valeur d'une livre sterling Pt le prix du billet d'nne livre 
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serait tout autant disputée que s'il s'agissait de billets d'une somme 
beaucoup plus considérable. 

298. Votre plan n'interdit-il pas auy possesseurs Je billets de 
moins de £100 la faculté de les convertir en lingots ? — Certaine- 
ment, par tout autre moyen que par la vente ou par l'achat. 

209. Vous avez établi que. dans le cas d'une panique, les spécu- 
lateurs achèteraient de petits billets jusqu'il concurrence de £100, 
prix auquel on pourrait exiger un lingot. De quelle manière paie- 
raieut-iis ees pelils billets ? — Ils les paieraient ];m.'»is. D'après 
lo plan, le détenteur d'un billet d'une grande valeur aurait le pri- 
vilège de recevoir en échange un lingot; ce qu'on ce pourrait pas 
se procurer avec de petits billets. 

300. Comment paierait-on ces petits billets avec un lingot? 
Serait-ce en le divisant en fragments qu'on donnerait à leurs déten- 
teurs 1 ?— Oui. 

301 . De quelle manière uu billet du prix de £5 serait-il payé ? 

— J'imagine qu'un lingot de £5 peut-être vendu aussi bien qu'un 
de £500 ? 

302. Ne croye/.-vous pas qu'un état di' panique est précisé, mi-tit cet 
état des affaires par lequel sont ordinairement déjouées les spécu- 
lations qui regardent la circulation monétaire ? lit n'est-il pas très- 
difficile de prendre des précautions qui puissent défendre contre 
toutes les conséquent possibles d'une alarme dans l'esprit public? 

— Je crois qu'il est absolument impossible de si' pourvoir contre les 
effet* d'une panique sur 1111 système de banque quelconque. 

303. Quel effet serait produit si In Banque, au lieu de payer com- 
plètement en lingots )a somme snppcsée rte £100, était autorisée ou 
exposée il en payer une petite partie, par exemple 5 p. 100, en 
argent monnayé avec son droit actuel de fabrication? — Le prin- 
ripal effet serait de faire prendre deux métaux comme type régu- 
lateur, au lieu d'un seulement, ce qui, dans mon opinion, présen- 
terait un très-grand inconvénient. 

304. Ce paiement, dont une partie serait faite en argent monnayé 
au cas d'une panique, viendrait-il eu aide aux dé lenteurs de petits 
billets, et donnerait-il à la Banque le temps de se pn, léger elle-même 
et de calmer la panique? — Cette question ■ uppuse que l'argent est 
un type monétaire légal aussi bien que l'or, ce qui changerait les 
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affaires et serait un plus mauvais système que celui Établi actuel- 
lement. 

305. Il serait pnssible qu'un essayât de réunir de j>otits billets en 
sommes île £100, ou qu'on ne le fit pas; dans ce dernier cas, n'y 
aurait-il pas du profit ù ce que les billets do banque fussent consi- 
dérés comme valeur îi l'égal de l'or; et, dans le premier cas, la 
concurrence n 'égaliserait-elle pas lu valeur des petits billets a celle 
des gros? — S'il n'y avait aucune tentative de réunir les petits 
bille! s eu -'■lUiiLL';. 'lu £10 H, il v aurait ili) prniii à ru qu'ils fussent aussi 
estimés que les gros; el s; cette spéculation était faite, il ne pourrait 
y avoir dans leur valeur, en tant que billots, que la légère diffé- 
rence que j'ai signalée au profit du vendeur. 

306. Croyez-vous qu'il y aurait autant de différence entre laprime 
qui serait exigée pour convertir les petits billets eu billets plus Torts 
qu'entre 3 liv. 17 sli. 10 1/2 den., cours du prix du lingot, et 
4 liv. en espèces? — Probablement In même, a peu de rbose prés. 

307. Vous avez dit que dans le cas où pour une cause ou pour 
une autre, les dt'-triifru-s du périt- billets voudraient les échanger 
contre de l'or en lingots, ou pourrait y nuturiser ceux qui réuni- 
raient ces petits billets pnur les porter à la Banque, lorsqu'ils en au- 
raient amassé pnur une somme de £100. N'aurait-on pas raison de 
se servir de l'or monnayé dont, par son contrôle, les personnes aux- 
quelles il est présenté l'i-eem uni -sent immédiatement la qualité? — 
C'est là l'avantage de se servir des espères monnayées, mais Cet 
avantage esl abandonné dan- les temps modernes, à cause de l'usage 
plus économique du papier. 

308. Au cas où je serais détenteur d'un billet d'une livre et oiï je 
désirerais l'rc.lianger contre un lingot avec UU de ces spéculateurs, 
comment pourrnis-je m'asuirer que ce qu'il me donnerait en lingot 
serait de la valeur qu'il devrait être? PmiiTais-je le faire sans un essai 



de petits billets demanderaient à pouvoir les échangi 
ingots, en ss' adressant im\ ebau jjeurs, aurait-elle été 
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cl« montrer fj_i;<> les puncursile ces billct.i ont un moyen de les pincer 
sur li! même pied que, les personnes qui peuvent en présenter pour 
une somme de £100?— Oui, dans le cas extraordinaire d'une pa- 
nique ; mais je considère ce eus comme tont-à-faire rare, 

310. N'est-il pas essentiel pour l'exécution de votre plan que les 
billets de banque soient uue monnaie légale 1 ? — Oui, sans aucun 
doute. Je ferai ici une observation : la dernière fois que j'ai été 
Interrogé, je crois avoir donné le prix de 3 liv. 17 sb., qui était 
mentionné, comme celui auquel la Banque était tenue d'acheter 
il'. - liiiguli ; naiis je dé.-: ru q'ie le C ■ uni te'- coinnrcnne que c'était là 
un prix arbitraire, et non celui que j'étnUissuis du que je regar- 
dais comme le meilleur qu'on put établir. J'inclinerais plutôt à le 

regarder comme beaucoup plus considérale que 3 liv. 17 sll., et 
approchant de 3 liv. 17 sh. 10 1/2 don. 

311. Dans le cas où votre plan serait adopté et où il n'y aurait 
pris d'estampille li'-iral'' pour l'ur, nY.-t il pas probable qu'il entre- 
raït ilims la circulation de notre pays une certaine quantité, de 
pièces ri'er étrangères? — Je pense que non, car je ne vois pas 
quel avantage nous punrrions attendre de l'introduction île la mon- 
naie d'or étrangère. 

312. Est-il entendu, comme faisant partie de votre plan, que la 
Banque puisse avoir la liberté de paver les billets d'une certaine 
valeur qu'on lui présente, soit en lingots d'or, soit en or étranger, 
à la valeur intrinsèque î — Oui. 

313. N'est -il pus probable que, dans ce eus, une quantité rnusi- 
dérable d'or étranger serait distribuée par la Banque? — Certai- 

314. Pensez-vous que cer or serait demandé seulement eu vue de 
l'exportation ou qu'il demeurerait dans ce pays? — Je pense qu'il 
ne serait demandé qu'en vue de l'exportation <m pour les manu- 
factures d'objets d'or. 

315. En supposant que la Banque fiit obligée, quand on lui prè- 
senterait une somme de moins de £100, de payer ses petits billets 
eu souverains, au pris de £4 l'once, un semblable règlement ten- 
drait-il à faciliter le plan qui a été en projet?— A mon avis il n'v 
aurait pus d'obstaeleà cela, quoique ee ne soit pasans>i économique, 
en supposant que les gros billets fussent échangeables contre des 
lingots. 
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316. Comment supposei-vuusquela viilfiir des lingots d'or pour- 
mil Pire *- 1 n i ^= t ; 1 1 1' 1 1 ■ avec i-fi'l itml.-, puni' la .-ni isfactiim il-.' mu qui 
en rcccvrment de la Banque, et pour celle îles pilonnes envers 
lesquelles ils en dispose caient pins tard* — Il se fait maintenant, 
entre le public et la Banque, beaucoup de transactions de ce genre, 
et je pense qu'il ne s'en ferait j-ruorc davantage avec l'adoption de 
mou système. La méthode que suit la Banque u cette heure est 

pssiiyi'! et aussitèl q'ie sa qualité est constatée, la Banque paie le 
reste en numéraire. Je crois le vendeur parfaitement content de ce 
procédé. 

317. Cette réponse est très-sa;isfn:saute relativement aux achats 

sonnes qui seront disposées à recevoir a leur leur ee lio-rut du 
premier acquéreur? — ■ Chaque lingot d'or aeheté pur la Manque a 
été essayé, et je pense que l'arheteur peut toujours, ;i cause de cela, 

le prendre sans tin nouvel essai. 

318. Et sans estampille 1 ? — Je le crois; mais s'il était néces- 
saire qu'il fut estampillé, reia pourrait être fait de lu manière la 
plus simple. Les marchands de lingots ne ressemblent pas à ces 
humilies qui reçoivent une pieee de monnaie du premier venu, et 
dont on ne peut pas retrouver la trace. Mais la transaction est faite 
avec une personne connue; si l'on a quelque crainte que le lingot 
ne soit pas di; prix qu'il représente, on peut, dés qu'on le possède, 
le faire essayer; et s'il se trouve qu'il ne soit pas de la finesse cou- 
vons avait livré. Je crois qu'il n'y aurait pas plus de difficultés pour 
ces transactions la que pour celles qui ont quotidiennement lieu 
entre (les particuliers pour l'achat ou la vente de lingots, es je 
n'ai jamais entendu parler de difficultés dont elles aient été la 

lingots eouu loimaîe : toutes nos transactions en lingots de 

vraient se borner a notre commerce étranger et aux besoins de nos 



216 



ENUUKTE DE 1819. 



manufactures, ce qui e.-t exactement le Wsultat de notre commerce 
de lingots en ce moment. 

320. Vous avez admis qu'un paysrïehoa une très-grande facililé 
pour se procurer un approvisionnement considérable d'or ; Eist-ce 
qu'un pays pauvre, exportant beaucoup et important peu de mar- 
chandises, ne produirait pas nécessairement un change qui lui 
serait favorable? Et l'or n'y arriverait -il pas tout naturellement 
sans égard à sa richesse ou à sa pauvreté? — 11 me semble que 
l'exportation des marchandises, comme solde, est l'effet de la 
valeur de l'or et non sa cause. 
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— Quelles affaires faites-vous? — Principalement la Banque 
avec les paya étrangers. 

321. Ayez la bonté d'exposer en détail, h la Commission, les con- 
séquences pour la Banque de la reprise des paiements eu espèces, 
dans un an, h dater d'aujourd'hui ? — Je ne crois pas que cela 
puisse si' l'aire -ans une ^riiiidn L'éno pour le pins; il est possible 
que cela cause un grand dommage, mais nous ne pourrions actuel- 
lement préciser quel serait ce dommage. 

322. Veuille?, nous expliquer la nature de ce dommage , et de 
quelle manière il serait produit? — La monnaie pourrait devenir 
très-rare, les prix des produits du pays baisser h ce point que 
beaucoup de personnes seraient ruinées. 

323. Quand tous parlez de la rareté de numéraire, entendez-vous 
dire que la réduction îles billets de banque enliserait une baisse 
de pris: sur toutes les marchandises? — Ouï, je crois que chaque 
objet subirait une linis-c, ne trouvant pas actiicllcini'ut d'acheteurs, 
attendu que l'homme aisé qui voudrait acheter un article se tiendrait 
sur la réserve, parce qu'il ne pourrait connaître ni le terme de 
cette réduction, ni le point où elle s'arrêterait. 

32-1. Ne pensez-vous pus que le prix de l'or tomberait aussi comme 
celui do toutes les autres marchandises ? — Je ne pense pas qu'il 
puisse tomber beaucoup; il ne subirait certainement qu'une très- 
petite baisse, parce que l'or est un article qui trouvera toujours un 
débouché et qui aura toujours un prix. 

325. Expliquez-nous eu détail pourquoi vous pensez que l'or ne 
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vingt franco h Paris, un ducnt en Hollande; on sait qu'il cet 
accepte en tout pays comme monnaie, et passe ainsi de main en 
main ; mais lis marchandée.-; que vous aveu ici, telles que les den- 

commerce de ce pars, Sont sujet; ù lie grandes variations, parce 
qu'ils ne sont pas d'une vente journalière, et que, si on ne les 
expédie pas à l'étrnngw, la place en est inévitablement encombrée, 
CC qui les rend tout ;'i fait invendables. 

328. Suppose?, qu'on prenne un article d'une consommation aussi 
L'>''t)éi'ii]e que l'or, comme par exemple le grain; ne pensez-vous 
pas que la réduction du nombre des billets île banque produise une 
réduction dans le prix du grain? — Je ne doute pus que si la 
monnaie devient rare, le grain ne tombe dans ce pays à un prix 
très-minime. 

327. Pensez-vous que les emprunts contractés par les Etats étran- 
gers aient produit un effet iléfavoraljlc sur le change ? — Certai- 
nement, je ne doute pas de cela. 

32B. l'ouvcK-vuus ètaldir le total général îles versements faits par 
le pvs à pnqios du placement, suit en actions étrangères, suit dans 
certaines enlreprises qui accordent un intérêt suffisant pour encou- 
rager les aetionuiiires a fairi' sortir leur capital du pavs? — 11 n'est 
]iiis possible, d'en ii.\er exactement le montant, mais je puis dire a 
la r'ommisdun ce que j'ai fait. Je n'en ai négocié qu'une partie, 
plusieurs autres maisons eu ont négocié beaucoup. Ma maison a 
vendu plus de 1 million 1/2 sterling, en foinls français, dans 
l'espace de huit ou neuf mois; il peu près £'>riO,t)00 en fonds russes, 
qui ont. été pris pour le compte de l'Angleterre; probablement 
£3 à 400,01)0 lie fonds prussiens, dans le cours de six h huit mois 
environ. Je les ai vendus à des personnes rendant dans la (Jraude- 
ISretagne, alors eu quête d'un placement. 

329. Parlez-vous d'un placement permanent ou d'un emprunt? — 
Je parle d'un placement réel, 

330. Vous voulez sansdoiite donner à entendre que votre maison 
est le canal par lequel le capital a été transporté eu Krulice pour y 
être plan''? J'ai reçu l'argent des acheteurs ici , et je l'ai fait 
passer en France. 



331. l'OllVl'Z-YOllh élublir quel il éié le HKUlliillt des Versements 

f;iil> par L'Aii;rieic:Te uu sujet de l'emprunt, cl jusqu'à quel chiffre 
ils doivent encore s'élever? — 11 ni' m'est pas possible de l'établir, 
et je ne crois pas qui.' ce suit possible à un autre. 

332. Ne eerait-il pas possible ùo constater quel a été le montant 
des i cn-eiucli',- |.. ce jmvii dau? /emprunt f.ii: par les |mi -s.m*e>- 
étrangères depuis la paix ? — Cela forait possible mi aiidilionuaut 

I- '( j'l-j. ■). s -bris »>*.■ --in I- t-roicu-dt pPi»i?u 

u fait uu eiupr.iut un "i iiiiiIio:l- Meriing mi uu au ; ".<■ gnnenne- 
Dicut russe eu u fait uu de plus de M millions da roubles, ou d'en- 
viron 2 millions 1 , 2 sterling. Je un sais pas pour combien le* autres 
maisons peuvent avoir pnrlicipé à ces emprunts, je ne puis dire 
rien de plus que ce que j'ai dit. M. Bariug a Fait pour le gouver- 
nement français trois emprunts dont le montant est connu, 

333. Tant que lu circulation du pays sera dans l'état présent, 
c'es! -a-dire tant que le papier ne >era pus romertibie en :l i-f4.-i -ni , îi bi 
volonté du détenteur, croyez-vous que l'effet des emprunts étran- 
gers et des paiements faits il l'étranger suit différent de ce que 
devrait être le cours métallique le plus bus de notre circulation 
moyenne ï — Je ne doute pus que les emprunts nient influé sur le 

334. Pensez-vous que ces emprunta pourraient avoir été fait» 
dans re pays si la Manque d'.\ il jîle terre avait payé eu numéraire 1 

— Certainement non ; iis n'auraient pas pu être faits. 

335. Ayez la bonté de nous expliquer de quelle manière vous 
concevez qu'un papier- monnaie , non convertible en argent, 
aurait donné le moyeu de faire, dans ce pays, des emprunts qui 
n'auraient pas pu élrc faits si la Italique avait payé en numéraire? 

— Au milieu de la guerre qui u duré vingt ans, vous avez eu uu 
papier-monnaie qui vous a donné des facilités, soit pour faire la 
guerre, soit pour entreprendre le- di lie renies affaires qui s'y ratta- 
chent, et les choses vous ont été faciles. Mais si vous commencez à. 
payer en argent, tous les articles tomberont, d'autant plus qu'on 
ne pourra plus faire d'emprunt. Il faut songer d'abord à eo propre 
maison et penser à soi-même avant (l'envoyer son nécessaire nu 
dehors. 

330. En supposant que vous puissiez recommencer à faire da 
nouveau les paiements en numéraire . ne pensez-vous pus que les 
emprunts faits ù l'étranger auraient probablement pour effet de 
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déranger la circulation dans ce purs? — Je ne le pense pas. Je 
crois qu'na m- pourrait pas faire i:\if7. nom plusieurs emprunts ; la 
plupart des gouvernements étrangers désireraient en Faire iei, 
mais l'a.-gent commençant à devenir rare, le public ne voudrait 

337. A supposer qu'une puissance étrangère fît une démarche 
dans le but d'obtenir de ce pays une Minime considérable, par 
exemple £7 il £8,000,0(10, et que vous fussiez parfaitement certain 
que la Banque serait a la fin de l'année obligée du payer en numé- 
raire, voudriez-TOUS vous embarquer dans celle spéculation? — 
Non, certainement non ; j'y consentirais pour une petite somme en 
rapport avec mes épargnes, mais je n'irais certainement pas me 
inetire moi-même dans l'embarras. 

338. Admettons que la Banque n'eût pas la perspective de 
reprendre avant cinq un si* ans les paiements en numéraire, votre 
objection relative à la levée d'un emprunt dans ce pays ne serait- 
elle pas considérablement diminuée? — Sans doute ; et je consen- 
tirais à tenter cette affaire. 

339. Est-ce que la facilité de faire ces emprunts proviendrait 
de ce que, en raison de l'abondance de la circulation, l'intérêt de 
l'arpent serait il un taux peu élevé, ce qui engagerait le public 
à placer ses capitaux sur les fonds étrangers? — Il est hors de 
doute que les Anglais placeraient en actions étrangères une partie 
de leur argent s'ils comptaient eu retirer un plus fort intérêt, ce 
qui, d'ailleurs, est la passion dominante de notre époque Nous pla- 
çons £r>0 a £60,000 par semaine sur les fonds étrangers pour 
compte de différentes maisons anglaises. 

340. Croyez-vous que si ce système continue plus longtemps et 
que, par conséquent, il se fasse quotidiennement un pincement plus 
considérable sur les l'omis étrangers, la diiïiculti'' ne devienne pas 
plus grande encore lorsqu'il faudra définitivement paver en numé- 
raire? ■ — Non, je ne pense pas ainsi sur ce sujet. Mon opinion est 
que les Anglais en auront bientôt assez de ces fonds étrangers dans 
lesquels ils font de continuels placements, et que, si nous avons la 
pais: pendant plus d'une année, les tonds français et toutes lea 
actions étrangères actuellement en hausse reprendront leur niveau 
par le ours des affaires, de sorte rju'il se fera une réaction et qu'il 
y aura une disposition générale à vendre les t'omis étrangers. 

341. Les personnes au protit desquelles vous faites les achats dont 
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vous venez de nous parler ont-elles, en s' embarquant dans ces spé- 
culations, le projet de rénli;er lf bénerice ■ i«- la bun.-=?i' du pri y des 
fonds qu'elles mit achetés, ou se proposent-elles île conserver leurs 
achats d'une manière permanente ? — Quelques-uns ont un projet, 
quelques autres en ont un différent; il est impossible de les con- 
naître tous. 

343. Quelle proportion y a-t-il entre les somme-* destinées ii des 
achat- .-labiés et celles qui sont simplement einfiliii ces piHir lu spé- 
culation? — On peut les diviser par moitié : une moitié des ache- 
teurs veut spéculer, l'autre vent placer réellement ; mais dans le 
cas, qui s'est déjà présenté, il' il i liai.--.-c vécitaîde, tout le inonde 
veut aller de l'avant. Je me souviens qu'il y n environ six mois, 
quand les fonds français montèrent de fi4 a HO, il se lit une grande 
réaction; par suite, le change, qui était très-bas, monta de 3 a -10/0 
en noire faveur, et la plus y ni u de pallie îles fond.- que j'avais 
placés furent vendus. 

3i'i. Comment les bénéfices obtenus étaient ils reliés et de quelle 
manière les diviiieude.s touchés, p:ir suite des placements dans les 
Fonds étrangers, étaient-ils distribués; les misait-on revenir dans ce 
pays? — Nous recevions la plupart des dividendes par l'entremise 
du gouverne m eut français, et uous nous en servions pour paver, 
en raison îles bénéfices qui avaient été réalisé-, les personnes aux- 
quelles ces fonds appartenaient. Il n'est pas possible de savoir exac- 
tement ce qu'elles en faisaient; mais une forte partie de cet argent 
est revenue dans nos fonds. 

344. Compensiez-vu us les versements anglais par les paiements 
reçus de franco jusqu'à la concurrence de la somme de fonds fran- 
çais appartenant aux personnes qui résident ici* — Oui. 

345. Avess-vou» connaissance que quelque autre pays, la Hol- 
lande, par exemple, ait placé ses capitaux dans les actions frnn- 
çaises? — Certainement la Hollande possède, pour ainsi dire, toutes 
les valeurs. 

346. La Hollande n'a-t-elle pas fait des versements considérables 
en France dans le but d'acquérir des fonds français ? — Assuré - 

347. Pourriez-vous expliquer l'effet que ces versements ont pro- 
duit sur le change entre la Hollande et la France î — Je pense 
qu'il a été quelquefois de 1 1/2 0/0 d'un côté, et quelquefois de 
làl 1/2 0/0 de l'autre. 
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348. La cirrisiati(i:i de In Hollande éiant uniquement en numé- 
i. i j ■ = ■ . !'ctl'e( produit sur] m dirniL.'v pur ses \ crs-'i] n-n I ~ iIslhs "ios actions 

étrangères si du être ro:isidorub!e? — Sans, doute; d'ailleurs 
ses versements sa fout sur une très-petite échelle coin puralivi'ineut 

a ceux de ce pays-ci. 

349. Quel a été l'effet des remises forcées que la France a été 
oldigèe île hiiv aux nations éfra ngéres pur l'apport aux changes 
avec ces mêmes nations? — Peut-être de 1 h 1 1/2 0/0. Je Tais 
vous en expliquer la raison. Pendant les vingt dernières années 

d'une guerre ciuilii 11c. lu I-'i-nulv a ramassé de divers dites de 

l'or et de l'argent qu'elle u rapporté dira elle, de .sorte qu'elle est 
très-riche en valeurs métalliques ; il s'ensuit que le paiement des 
cuntriUiilions de iruem' a été tait en espères. N'ous avons eu a reee- 
vnir iiuus-inèuies pour la If ns>ie. pour la l'eusse et pour toutes les 
petites puissances; uniis avons touché une grande partie en argent 
et nous l'avons envoyé en Allemagne; de sorte que si l'on peut 
payer en numéraire, le change reprendra son niveau. 

:iô0. En admettant que lu France, relativement aux besoins de 
ses transaction- commerciales, tant à l'intérieur qu'à l'extérieur, 
ait en de l'argent monnayé en plus grande proportion que les 
autre-- pays, aurait-elle pu le garder si elle n'avait pas été forcée de 

les antres pays. Y,n lSliî, j'ai reçu de 'J u;iliious à 2 midi uns et demi 
d'or, provenant principalement de !''rancc, que j'ai vendu il lu 
llanque d'Angleterre; de sorte que si cet argent n'avait pas passé 
de France en Allemagne ou en Russie el eu d'autres pays, et qu'on 
n'eût pas fait d'emprunt, il est Lors de doute qu'il serait venu en 
Angleterre pour l'achat de diverses denrées, comme du café, du 

pour su propre consommation il l'époque mi elle a fait îles verse- 
ments forcés? — Certainement; eu 1810. il y a eu dans ce pays- 
la une grande disette de grain. .l'ai moi-même négocié environ 
£200,00(1 a £',100,00(1 de valeurs en effets, qui étaient tirés pour 
des paiements de grain, et j'ai reçu de l'or en retour. 

352. Est-ce a cette époque que la récolte du vin a manqué eu 
France? — Je crois que oui. Nous avons pris du papier sur l' Alle- 
magne et sur la France. 

353. Il nemble donc que, bien que la récolte du vin n'ait pas été 
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aussi productive i'H France que 1m années pré cédeutes, bien que In 
France se soit trouvée dans la nécessité rte faire des importations du 
f ; i i : 1 , 1 : î i ■ : î ■: j î L * i ■! I l ■ : i s J été cuntraj'ite île fuire des remises forcées 
au\ puissances étrangères, son change avec ces mêmes pui^<i[n-f>i?, 
auxquelles elle faisait des remises forcées, n'aurait pas varié, 
malgré lis combinaison de ces diverses circonstances, de plus do 
2 1/2 h 2 0/0 f — En effet, mais cela tient à ce qu'elle le faisait en 
mu né rai iv ; quand lu l'iuuiiri- tombe, l'argent et l'or se présentent 
aussitôt, et c'est ce qui est arrivé dans ce temps-là, où nous rece- 
vions une grande niasse d'argent et d'or. 

334. Pouve^-vous dire |'<isi"ivt>:neur qur-l'e a été, ] hv ïj ti r cette 
période, la variation du change entre l'Angleterre et la France? — 
lîn I81G, je crois que le change a été do 23.40 a 2G; a ce moment 
l'or, dans les importations du continent, donnait 1 1/2 a 2 0/0 de 
profit, et cela quand la Banque avait abaissé son prix pour l'or de 
HO a 70 sh.; ainsi donc, il fléchissait en arrivant ici. 

355. Aviez-vnus l'habitude d'envoyer des produits des manufac- 
tures anglaises pour faire des versements sur le continent? — Je 
ne fuis pas d'autres affaires que des affaires de banque, eni- 
jmints, etc. 

336. Jusqu'à quel point le change peut-il Être affecté par des 
opérations qui ne proviennent pas de transactions commerciales 
régulières? — Quelquefois de 1/2 0/0; je ne crois pas que cela ait 
un effet important. 

357. A quelle circimstauee attriltiiez-vous la hausse du change de 
l'année 1816 à l'année 1817? — Ce pays-ci avait expédié une 
grande quantité de marchandises, et la balance du comineree était 
en notre faveur; il ne se faisait ici ni emprunt ni aucune autre 
affaire de co genre. 

358. N'y a-t-îl pas à votre avis d'antre cause qui ait influé sur le 
change cette anuée là? — Non. 

339. N'y avait-il pas eu dans les années 1814 et 1815 une énorme 
dépense faite à l'intérieur par le gouvernement anglais? — Une 
immense. 

360. Quel avait été l'effet de cette dépense sur le change?— Le 
change avait baissé d'environ 30 0/0. 

361. Quel a été sur le clnmire l'effet de la cessation de cette dé- 
pense? — La hausse que nous avons vue l'année suivante. 

3IS2. La hausse qui a eu lieu sur le change, de 1816 à 1817, ne 
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doit-elle pas être attribuée surtout à cette circonstance? — Sans 
doute, parce que la balance du commerce nous devenait toujours 
plus favorable, et que nous ne dépensions plus une aussi forte 
somme il l'étranger. 

363. N'avez-vous jamais fait le calcul des sommes enlevées a 
notre pays par les Anglais qui voyagent, et par cens qui résident à 
l'étranger? — Non, mais d'après ce que j'ai vu par les traites 
reçues de l'étranger, cette somme doit être énorme. 

364. Pouvez- vous vous former une idée générale de son total?— 
C'est impossible. 

305. Quel effet croyez-vous que produirait sur le public une nou- 
velle réduction de 2 ou 3 millions sur la totalité des billets de 
banque, outre celle qui a déjà été faite, en supposant le chiffre total 
de 25 millions? — Cela rendrait la monnaie très-rare; occasionne- 
rait beaucoup de faillites et porterait un grand préjudice aux 
iiffiiivfs. Si [S million* Ji' I >;!!:■:.- ùc banque étaient Ûtés de la circula- 
tion, l'effet s'en ferait ressentir sur presque toutes les marchandises 
du pays. 

366. Croyez-vous que cela rendrait le change bien meilleur, et 
réduirait il.' h!-mic<)ii|> le prix de l'or , de manière que la Banque 

reté ce qu'elle aurait commencé? — H n'y a pas de doute que si 
l'argent devenait rare , cela produisit un pi.'tit sur li' dianp' 
comme sur tous les autres articles; mais s' en suivrait-il que l'or 
dût rester dans le pays, si la Banque payait en numéraire; il 
n'est pas possible de le dire exactement. 

367. Quel serait l'effet d'une telle rareté d'argent sur les manu- 
facturer du pays? — Dans mon opinion ce serait la ruine du 
pays, si cela arrivait trop vite et tout ii la fois. 

368. Entendez-vous par ruine du pays la ruine des manufac- 
tures! — Je regarde comme ruine du pays la ruine de tout ce qui 
touche h un intérêt commercial quelconque, non-seulement dans 
les manufacturer, tuais dtms chaque branche du commerce. C'est 
comme une secousse électrique, qui ébranle toute chose du même 

369. Le change serait-il amélioré par la ruine du commerce de 
ce pays? — Non, je ne pense pas que cela puisse améliorer le 
change. 
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370. Vous avez constaté que le change entre la Hollande et lit 
France n'avait guère varié que do 1 1/2 0/0 en housse ou on 
baisse, malgré le.- versements consul érables île la Hollande pour 
ses achats do fonds français; n'y a-t-il pas ou on mémo temps de 
furl. paiement, faits pur la l-'rauce ;i la Ilelgique, relativement auï 
firtiiirarions de ee pays, et les contributions n'oin-elli.'.- pas été 
payées par la France? — Oui , c'est irai; niais quand le change 
était avantageux la France envoyait des espèces à la Hollande; 
quand le contraire arrivait, !u Hollande à son leur envoyait des es- 
pèces à la France. 

371. Counaissex-v<>us le plan proposé, par M. lîicardo pour la ré- 
gularisation des paiements de la Banque? Lo principe de ce plan 
est qu'après un temps convenu la Banque, au lieu de payer ses 
billets en monnaie d'or dit pays , sera tenue de livrer en échange, 
pour une valeur qui ne serait pas moindre de £100, une valeur 
égale eu lingots d'or évalués au cours de la Moimaie ; qi:eile 
est votre opinion sur un seinblnhlo plan? — Je ne puis pas le 
recommander, parce que dans le cas où il nous arriverait de l'é- 
trange:' la nouivilf de la moindre velléité de guerre, chacun ac- 
courrait en même temps pour reprendre ses lingots. Or, Un homme 
peut en cinq minute.-; emporter de la linuque la valeur de £ 100,000 
en lingots, tandis que si vous payez en numéraire, h Banque peut 
s'en tirer, parce qu'il faut compter les espèces, que pou d'instants 
safliscnt pour avertir le gouvernement, et qu'alors la Manque serait 
protégée. 

372. Connaissez-vous quelque autre objection à ce plan?— Il 
offre beaucoup de difficultés ; outre qu'un lingot devra être délivré 
de la main ii la main, supposons que j'aie h recevoir de la 
Banque la valeur de £100,000 en lingots, et a les donner en 
plusieurs paiements ji différentes personne- ; il pourrait arriver que 
l'étranger n'eut que des lingots d'or quand on n'aurait ici que de 
l'argent; il faudrait avoir quelqu'un pour examiner chaque- lingot 
qui arriverait à la Banque ; il pourrait y avoir beaucoup de pièces 
fausses fahriquées avec ces lingots, ce qui serait un grand malheur, 
au lieu que nous pouvons compter nos guinées et nous apercevoir 
de leurs moindres défauts. Mais je ne pense pas que ce plan soit 
mis a exécution, parce qu'il présente de trop nombreuses diffi- 
cultés. 

373. PenseK-vous que lu Honque doive réduire le nombre de ses 
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bil!--:^ pour reprendre sis prui?i[ii'iil= eu numéraire ?— Certainement, 
je crois même qu'elle ne peu! pas payer eu numéraire sans diminuer 
le nombre de ses billets. 

374. Pourquoi fuudra-t-il que la Banque diminue le nombre de 
ses billets si elle reprend les paiements en numéraire ? — Parce 
qu'il n'y ii pas à la Banque assez d'or pour payer tous les billets en 
circulation. 

375. Comment pourra-t-elle diminuer le nombre des billets de 
banque? — En limitant les escompte, il y eu aura moins en circu- 

370. Puiit'rkv-v.ii-H prauver i|iu- la Han que n'a pas ra--et:ililé assez: 
d'or pi):ii' reprendre 1-s piiemetr-ï ra numéraire ".' D'après son 
compte rendu, lu Banque u émis pour 23 millions de billets; on 
croit troué rulement qu'elle n'a pas pour millions d'or dans ses 
coffres. 

377. Pense/, vous que la oiivu'.a:ii.>:i aetae^e soit arriver an point 
de ne pouvoir se soutenir dans le cas où la lianqne reprendrait ses 

•^."i uulliim.- de papier, à moins qu'elle ait eu réserve la moitié de 
cette somme eu nr, parée qu'elle pourrait être accablée tout il coup 
par les billets à rembourser. 

378. Au eus où les paiements eu numéraire seraient repris, 
pensez-vous que le montant du papier retiré de la circulation doive 
eïcéder celui île l'or mis en cirenlutiun ? — Pour pouvoir attirer 
l'or du continent , nos marchandises doivent y être envoyées à des 
prix très-bas. 

379. Dans eoinlèeii île temps ètes-vnus d'avis que la Banque doive 
reprendre ses paiements en numéraire? — Dans deu\ ans et demi 

380. Pensez-unis que la Manque puisse reprendre ses paiements 
en numéraire sans qu'il eu résulte quelque différence duus le prix 
de toutes les niare'oaudises'? — Pas autant que si elle le faisait sur- 
le-champ. Si l'un prend deui: an» et demi pour faire cette opération, 

3til. De quelle manière la Banque uoil-elle ji^ir pour se préparer 
graduellement il la reprise îles paiements en espèces? — Il faudra 
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qu'elle achète peu à pi'ii de l'argent et de l'or, afin d'en avoir Une 
lionne provision. 

382. Comment la Bim.[uo paicra-t-elle l'^r^i'iit et l'or? — lin 
billots île banque. 

383. Il pourrait donc y avoir davantage de billets de banque en 
cironlathui"? — Oui , ci' serait sans inconvénient pour un an ou 

deux. 

384. Pensez-vous que l'augmentation du nombre des billets de 
banque soit une préparation nécessaire pour la reprise des paiements 
en numéraire? — Non, je ne crois pas qu'il suit nécessaire d'aug- 
menter le nombre des billets de banque. Le compte généra], rendu 
au Parlement, eonstate que la Banque possède il', actions du Gou- 
vernement; qu'il lui permette de les faire passer de main en main 
et d'en rembourser uni' petite putie chaque aimé ■, alors la Banque 
achètera de l'or et de l'argent en échange ; elle n'en pla-'era que 
peu, et si par hasard le cours du change haussait, comium elle 
iiutnit le moyen d'envoyer un demi million ou un million fi 
l'éf ranger, elle pourrait le soutenir, et le change se maintiendrait 
s'il n'y avait ni guerre ni emprunt étranger. 

385. Pensez-vous que l'on doive donner eu paiement ees espèces à 
l'étranger on à ["intérieur? — A l'étranger ; si peudanl deux ans ou 
deux ans et demi au avait la paix et qu'il n'y eilt pas d'emprunt, je 
ne douta pasque le change se soutînt et qu'on put payer eu espères. 

38G. Le montant de la circulaîiou générale demeurant cequ'il est 
actuellement? — Oui. 
387. Quand vous parlez de la réduction des pris: comme consé- 

•:n un mot, de combien p. air cent croyez-vous que les man-bannises 
tomberaient si l'on retirait de la circulation ileuv ou tués millions 
de billets de banque? — Je ne puis pas le dire, parce que je ne fuis 
pas un commerce de marchandises. 11 y a environ quinze jour» ou 
nu muis, quand la monnaie était très-rare, plusieurs personnes 
m'ont consulté, parce qu'elles avaient besoin de faire un emprunt 
d'argent on d'escompter des valeurs. Ou ne pouvait rien vendre des 
marchandises, et un grand nombre de faillites mit en déjà lieu ; 
maintenant, si on retire encore trois millions île la circulation, cela 
ue pe.ut-il pas avoir un double effet. Trois ou quatre millions 
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avaient été déjà auparavant retirés de la circulation ; la question est 
de savoir quel sera l'effet ultérieur. 

388. Dites-nous de combien pour cent une réduction de trois 
million? de plus dans la circulation pourrait réduire le prix des 
marchandises î — Si l'on manque d'argent, je ne puis pas calculer 
quelle dépréciation en résultera. 

389. En faisant l'emprunt prussien de cinq millions, pouvez-vous 
calculer quelle part île ni cinq in il! lui: s u été payée en lingot ou en 
or étranger livré pur ce pays-ci ? — Cela n'est pus possible ; j'en ai 
livré beaucoup il l'étranger, mais je ne suis pas certain du chiffre. 

390. Pouveï-vuus dire quelle quantité de liiiLTi.ts :l été livrée pour 
le compte des emprunts étrangers par votre, maison? — Je no puis 
pas le dire exactement. 

391. Y a-t-il en des valeurs cou si il érable s livrées en linjrots par 
ce pays-ci"?— -Non; l'on a surtout payé en traite-, qui ont été tirées 
en paiement d'achat île café, de sucre et d'antres denrées. 

392. Les emprunts étrangers ont-ils enlevé beaucoup de nos 

393. Pouvez-vous savoir s'il est sorti de ce pays une quantité con- 
sidérable de lingots pour les emprunts étrangers? — Oui, une 
immense quantité. 

394. La Russie a-t -elle fait une demande spéciale d'or pour l'em- 
prunt étranger? — La prime de l'or en Russie a rapporté de dix à 
quinze pour cent de bénéfice. 

395. Est-ce qu'une grande partie de cet or a été envoyé par notre 
pays! — Non, l'Angleterre en a moins fourni que la France et 
l'Allemagne. 

3%. Quel effet a été produit sur le change entre Paris et Pétera- 
bourg par l'envoi de cette quantité d'or do Paris à Pétersliourg? — 
Le prix de l'or a monté a Paris d'un à un et demi pour cent ; à 
Hambourg, de deux et demi pour cent; à Berlin, de deux pour cent. 
Dana la plupart des villes du continent, l'or u gagné d'un à deux 
pour cent. 

397. Avec quoi pouvez- voue comparer cela? Avec l'argent ou 
avec le prix des autres marchandises? — Avec l'argent. 

338. Celte demande d'orde la part de la Russie n-t-elle produit un 
effet particulier dans le prix du métal suc le marché anglais 1 
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Oui, c ■■■li]iii' 1 i!i' , iif ; il il monté, je crois, d'environ i sh. par once; 
de 81 sh. ii 83 si). 

399. Si ln Hnnque avait payé on numéraire, la nsi>mo limite dans 
1p pris île l'or aurait-elle pu lieu d'après cette ilciiiiiniîi'? — Je crois 
que non, parce qu'une grandi; qiiantké de notre monnaie se serait 
dirigée de et» côté. 

400. Le prix diî l'iïi' aynn! ■"■ .i i l i ■. 3 ' i ? ■ ■ 1 ■ ■ t j n - 1 1 1 monté ii l'etorshourg , 
f . ttt- b;iu-se n'a-t-elle ; i;n naturellement utr::v l'or il l 1 tous ïes mitres 
pnys vers celte place comme vers le marché le plus avantageux? — 
Quand l'or se pa vait si bien en Russie, il y arrivait de toutes les 
planes ilu continent et il intimait sur presque toutes places, en Prusse, 
en Autriche, a peu près partout. 

401. Iùi supposant i[iif letnemo li.it se renouvelle et qu'il y ait nue 

or et que le ^'oiiïonioment russe eu dôme; un pi'ix plus élevé, il se 
fera vers la Russie un jrrand écoulement île nos espèces, et ni nous 
livrons notre or a 77 ah, 10 <len. 1/8, nous aurons un plus grand 
profit a le vendre qu'à eu acheter sur le continent. 

402. lin admettant le cas d'une nouvelle hausse et que la Banque 
payflt en numéraire, est-tv qu'une demande aussi extraordinaire et 
un pris aussi élevé à l'ét ranger absorberaient une partie de notre 
or en circulations — Je n'en doute pas. 

403. Quand vous parlez du prix do l'or en Russie comme fiant 
très-élevé, sur quoi ce prix est-il basé en Russie"? — J'ai h ce sujet 
deux versions différentes, d'après l'une desquelles le gouvernement 
russe a besoin de retirer une grande quantité de son pnpier-mon- 

pnblie. Il dit : ■■ Nous voulons vendre notre six pour cent à ^5; 

ce papier-monnaie est en circulation ; il y en a chea tous les cultiva- 
teurs et rhe/ (bitérenti's personnes, <■: ee- personnes vendent leur 
ve 'r contre !ri[in J . e.ies reçoivent îles espèces. » Mais si la 

404. La Coimuissidn ùnit-elle entendre que le prix de rocen Russie, 
tel que vous l'avez indiqué, soit évalué en papier? — L'arg-eirt e! Ter 
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une i.-i'rl^iii'' ■ iiiitîti"- on ['nub!i'> (l'iii^-rnl cl cil pièces d'or ijui ont 
la mémo \alonr que le roiiliie-at'jrent ; lr'.s personnes pincent leur 
iififL'tit J>.- telle manière tout obligées Je payer une rétribution au 

Gouvernement. 

405. Est-ce que le prix Je l'or comparative nient il celui de l'ar- 
gent hausse en Russie? — .le ne puis pus être juge Je cela. Comme 

406. Vous avez émis l'opinion que si la Banque reprenait ses 
paiements en lui 11 ir m ire. les demandes d'or faites Si notre pays par 
la Russie nous priveraient de tout notre or? — Non pas de tout, mais 
d'un million peut-être. 

407. En suppurant que, par suite île lu 1 musse de Fur eu Russie, 
£Mki,ooo v fussent envoyées d'Angleterre, la conséquence ne. 
scrait-cuV pris l'accroissement de 1:1 yaleur de ce qui en resterait 
Juns outre pays 1 .' — Non ; je prn-e ipie, dans le eus où le gouver- 
nement nis-e demanderait île l'or o: où il eo sortirait J'icl un demi- 
million, cela le déprécierait un peu, mais qu'il reprendrait ensuite 
ton niveau. Nous avons envoyé, une {."t'aiule quunlité J'or eu Rus- 
sie; ce premier envoi a été très- satisfaisant; mais le résullat du 
second a été tout différent. 

40S. Eu parlant lu pliieenii'o! des capitaux anglais dans les fonds 
étrangers, n'ave^-vnus pus constaté qu'une somme d'environ un 
million et demi slorling avait éi.é placée par votre maison sur 
l'emprunt français et l'urgent livré par vous & Paris? — Oui, eu 
grande partie. 

409. Avez-vous un moyen de savoir à qui et dans quelle propor- 
tion les individus pour lesquels vous avieK acheté ont vendu et 
quelle partie de cette somme est revenue par eux en Angleterre? 
— Nun, cela n'est pas possible. 

410 N'avez-YOUB pas établi que, dans votre opinion, les emprunts 
élrangersn'nuraientpaspu être négociés ri la Italique d'Angleterre 
avait payé en numéraire ? — Ils ne l'auraient pas été dans une 
aussi grande proportion. 

411. Ne résulte-il pus de cela que ln restriction préfente lies 
paiements eu numéraire est favorable aux spéculations qui 
ont trait il ces négociations et ii toutes les transactions qui ont 
rapport aux emprunts étrangers? — Elle est certainement trèe- 



412. Vous avez couplait'' qu'il 11110 époque antérieure, quand 
hi l'rancc faisait d-s impartirions de grain, que sa récolte de vin 



frais de trnu.-mission de l'urgent monnayé île lu France dans ces 
Etats, avec lesquels elle avait des relations commerciales. En sup- 
posant que la reprise des paiements eu numéraire eût lieu et que la 
circulation de ee précieux métal put élre l'établie, le change n'au- 
rait-il pas un cours moins avantageux résultant de ce que la 
balance des paiements étant défavorable ii l'Angleterre, il serait 
aussi nécessairement limité pur !e prix de lu transmi-sion îles 
espèce.j monnayées de ee pays dans les Etals du continent avec les- 
quels nous pouvons avoir des relations? — Il est liors de doute 
qu'en envoyant rel or à l'étranger, cela rétablira le niveau du 

change. 

413. A quelle eau.-" attribuez.- vous la baisse du change entre 
Londres et Paris, par exemple, pendant les deux dernières années, 
et combien en routerait-il à présent pour l'aire passer l'or d'Angle- 
terre à Paris, en supposant que la Banque y ormsenli!? — D'abord, 
ii ce que beaucoup de voyageurs ont visité le continent depuis lieux 
ans; ensuite, aux importations de grains que nous avons faites 
dansée pays: enfin, aux emprunts pour la lîussie, la Prusse, l'Au- 
triche et la France. 

414. En admettant que les frais de transmission de l'or et de 
l'argent de Londres a Paris soient de un pour rent et que le change 
entre Londres et Paris soit de cinq pour cent contre nous, il quelle 

rachète sur cette place, l'or conte maintenant K2 ; un pour cent 
de plus pour le fret le met à K;i; cela ne donne aucun avantage, 
ou du moins un très-minime. 

41ô. Si la Banque payait en or maintenant, le cours de l'or sur la 
place serait-il de 82 à VA sh.ï — Non ; dans ce cas, son prix baisserait. 

416. En Fait, le prix de l'or en lingots sur le marché dépasse-t-il 
toujours celui de l'or monnayé?— Oui. 
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417. Jusqu'à quel point? — Cela dépend du taux du change; la 
valeur do l'or est calculée iJ'ii[irrs le change. 

418. Si le pri.t de l'or ihins ce pfiyMVt toujours .'iu-dessos do celui 
de la monnaie, n'est-ce pas la mémo chose que ri l'on disait que 
chacun ici doit d<''hr>ur;er plus d'une livre d'or monnayé pour uno 
livre d'or en lingot? — Oui. 

418. Pensez-vous que cela puisse avoir lieu constamment dans ce 

pour maintenir le changeait pairouii peu prés; un état aussi déïûvo- 
rable des affaires ou le puirmciit en uuini-raire créerait-il In néces- 
sité d'uiie i'M!i''!'[j!:oil i'i>:i.-idi'-:'alile de mis espc<vs uiDiiiuiyns jn.nr 
maintenir le eliiiiijro aux rnviniiis du piur. et le retour de eircou" 
liuiee^seuililahlrs peudant deux nu trois nus iiVpuiserait-il pus tout 
l'ai'L'ciLl du ]>avs .' — N'uii, paiTr ijUc vnus ne pur.vr.v, pus demeurer 
dans une telle nécessité plus d'une année, et, si nous avons deux ou 
trois ans de paix et qu'il n'y ait pas de nouvel emprunt, le change 
sera tout naturellement maintenu en faveur de ce paya par les. 
exportations ordinaires. 
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LES EFFETS PRODUITS PAR LA MODIFICATION DES LOIS 

SUR L'INTÉRÊT DE L'ARGENT. 



(CHAMBRE DBS LORDS,) 



RAPPORT. 

Le Comité que In Chambre des hmls a choisi dans son sein pur 
rechercher les effets des changements apportés aux Lois qui régle- 
mentent l'intérêt île l'argent, et pour faire connaître son opinion a. 
la Cliamure il cet égard , 

Déclare, 

Qu'il s'est réuni, qu'il a interrogé plusieurs déposants sur le 
sujet en question, et qu'il a recueilli lia impositions suivantes: 



SOIIMAIBE DES QL'ESTIOSS IMITÉES DANS LES DÉPOSITIONS. 



DÈPosmoH pu ji. a.-w. koïhan Page 239 

1. Position de M. G.-W. Norman. ' 

2. Pourquoi les billets escomptés par la Banque d'Angleterre 

échappent b l'action des lois sur l'usure. 
8. Opinion de M. G.-W. Norman relativement aux modifica- 
tions apport ivs nu\ loi.- ~ur l'usure. 
12. Il est avnntii;?:'ii7i [mur ]p pnl-.'.ir oue la Banque d'Angleterre 
puisse élever le ton* de son escompte. 
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14. Les effets de la lui modifiée en 1839 et 184IÏ. 

17. Opérations delà Banque d'Angleterre eu 1839. 

21. M. G.-V. Norman exprime l'opinion que, commercialement 

purlant, le taux île l'intérêt un doit pas l'tre limité. 
24. Moyens employée pour éludi-r les lois sur l'usure. 
20. Les lois sur l'usure sont préjudiciables il ceux surtout dans 

l'intérêt (le qui plies ont été créées. 
32. Quel n été le tiut de la Banque d'Angleterre en n'escomptant 

que les billets à 05 jours nu plus, 
48. Du taux de l'escompte de la Banque d'Angleterre. ■ 



DEUXIÈME DÉPOSITION I>F. M. R.-W. NORMAN Pnge 248 

fl]R. Mo Ai fi cation s du taux d'escompte de la Banque d'Angleterre 
de 1836 a 1841. 

019. Mo iliS cations apportées aux délais d'échéance des effets do 
025. Causes îles chau^ements apportés aux délais rréchéaiire des 

effets. 

627. Influence de ces changements sur les l>nnqucs particulières. 
634. Lu Bunque d'Angleterre ne doit pas faire concurrence aux: 

établissements particuliers. 
035. Du taux de l'intérêt de la Banque et du taux de l'intérêt du 

marché. 
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11:1111 nu 14 n<i IUI. 



1. Vous avez été directeur de k Bnnque il 'Angle terre antérieu- 
rement et postérieurement il un acte passé k quatrième annte du 
dernier rèyne. par lequel lt's billets escomptés parla Banque, ont 
été exceptés de. la loi relaiive il l'usure ",' — J'ai été directeur de la 
Banque pendant vin^t animées qui comprennent celle période. 

2. Avex-vous été alors informé des iiiutifs pur lesquels la Italique 
s'est basée pour demander eette exception ? - J'ai été interrogé! ù 
cet éjrard devant le Comité île la Chambre des loi on) il lies dans 
l'année ; j'ai exprimé nue conv:c;iou profonde qu'il était dési- 
rable que les loi;! sur l'usure fussent iimililiées rie manière à per- 
mettre ii k Banque de demander un taux: d'escompte supérieur 
à 5 0/0. 

3. Voulez-vous nous indiquer quels sont les inconvénients que 
vous avez observés dans l'état antérieur de k loi, et qui vous ont 
amené a cette conclusion ? — J'ai remarqué que, lorsque sur le 



convenables, des expédients excessivement jrénants pour le public, 
tels que refus arbitraires des billets, limitation à un total res- 
treint des sommes employées ii l'escompte , et réduction trôs- 
géuante du l'échéance des billets ; autrement, et en de telles cir- 
constances, la Banque aurait été forcée il une émission exagérée. 
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4. Depuis que la loi a passé, s'est-il présenté des circonstances 
dans lesquelles , s: la loi n'eût pus acennlé cette exception, In 
Banque eut eu a souffrir une xrêne matérielle? — Oui; je pense 
que si In loi n'eut pas été changée, la Banque eut souffert une 
grande gêne dans l'année 1839. 

5. Voulez-voua préciser la nature de celte géneï — C'est celle 
que j'ai indiquée dam nia précédente réponse et qui résulta de ce 
fait (pic le taux de l'intérêt, au-dehors, /était élevé au-de^us de 
5 0/0, tandis que la loi empêchait la Banque d'élever le taux de 
son escompte au-dessus do cette limite. 

6. Est-ce votre opinion que, par la suite, de telles circonstances 
doivent se représenter de temps à autre ? — Certainement, je le 
pense. Pendant la demi on: guerre, à cause principalement des 
demandes t ■ ; 1 1 : t i [ 1 1. H ■ ] h ■.- d'argent faites sur le m are dé par le tinuver- 

eu iTramv â quelques expédients exi [■nùrdiuaircs et jrêuant^, tels 
que Ceux que j'ai mentionni s dans une réponse préeeilente, je ne 
vois pas comment lu Banque eût pu éviter une émission evapVée. 

7. Le Comité roni]iriM"nl, d'après ce que vous dites, que la {.'"'lie 
n'eût pas été bornée a la Banque elle-même, ruais qu'elle se lut 
étendu:' généralement é tour le publie commercial 1 — C'est ainsi 
que je l'entends, .le pense qu'il est lonjuurs désirable, dans l'intérêt 
public , que toute mesure restrictive que la Banque est forcée 
d'adopter ait, autant que possible, une action générale et non 
partielle. 

8. Aïcz-vous, d'un autre coté, en tendu s'élever des plaintes sur 
les inconvénients résultant, pour une classe quelconque d'individus, 
de lu niiiditicaiiun des Inis sur l'usure '? — ,le n'ai pas eutemlu de 
plaintes impliqua!!! nu désir que les anciennes lois sur l'usure fussent 
rétablies. Naturellement, parmi les hommes engagés dans les 
nffuires, le fuit d'être obligé de paver un taux d'escompte plus 
élevé que !i 0/0 n'est pas généralement populaire; ils préfèrent les 
arrangements qui leur permettent de paver bon marché plutôt que 

9. Etes-vous d'avis que le pouvoir de demander plus de 5 0/0 
d'intérSt doive, pour quelque raison, être borné aux billets émis 
par le gouverneur de la ISanque d'Angleterre, oit qu'il doive être 
étendu à d'autres Sociétés et ;'i d'autres individus ? — Mo» opinion 



Digitized by Google 



241 



arrèléo est que les lois sur l'usure sont iréiiéruleineol nuisibles, et 
que le pouvoir de prêter de l'argent a. plus de 5 0/0 ne liait pas 
être borné fi la. Banque d'Angleterre. 

10. Mais, s;nis s'occuper i!';iucune modification {.'énéralo, ou de 
l'abolition des lois sur l'usure, en supposant que l'exception soit 



t refuse, si on n 
evéque 5 0/0!- 



elnin^VEiunit il m la loi finit impopulain 
certainement, je ne pense pas qu'il 
peux connaître les commerçants, je 



Innt, je ne pense pu.- que 1 é;«t iirli.e! de In loi soit du tout impopu- 
laire, et je suis parfaitement convaincu que les emprunteurs, et 
spécialement les emprunteurs nécessiteux, ont un uvantage parti- 
culier ;iu changement qui a Été fait. 

12. Vous penses! que cette faculté de demander un taui plus 
élevé d'inv:vf sert il ";i Haiique il réduire le montant des escomptes 

nuer ces escomptes en raison de la situation? — Je peiLso qu'à 
certains uniment», lorsqu'il est du devoir de la Banque de res- 
treindre ses opérations d'une manière ou de l'autre, l'élévation du 
taux de l'escompte est, dans écriâmes circun-diiiCfs, le moyen le 
plus convenable , soit de réduire absolument le montant des 
escomptes, soit de diminuer cette somme plus qu'on n'eût pu le 
faire si le taux de l'escompte n'eût pas été augmenté. 

13. N'y a-t-il pas un grand nombre d'individus qui, dans de 
pourraient obtenir des facilités qui leur eussent 



été absolument refusées si cette faculté n'eût pas été accordée a le 
Banque par la loi? — Je suis d'avis qu'une telle mesure tend à 
réduire, dans une certaine proportion, le montant des escomptes, 
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plus (jTiiiii! i ii mil ■]■•■ ili' per-unnes jouira, dans L ' -t :i t artut'l de. lu loi, 
du fm-iliiiSi q-.i'eli.'s 110 punrrai.'tit trouver si les anciennes restric- 
tions étaient rétablies. 

14. Durant les périodes de grande dédise pour le? maiiiifaoluro?, 
on 1839 et 1840, la loi actuelle a-t-elle été considérés comme 

la crise cominciviiile de s'est ooniportéc. Hien que tri ^rigou- 
reuse, le nombre, des grandes faillites n été certainement peu impor- 
tant ; etje ne puis l'aire autrement que d'attribuer diius une eertjiin.? 
mesure la miinièiv dont code crise a été surmontée, — un la compa- 
rant ace qui est arrivé aiitérieuremenl dans de pareille oecasioiis, 
comme en 1826, -- à l'état de la loi, qui a permis aux capitaux et 
aux ressources disponibles li'ai't'uor là où ils étaient le plus néces- 
saires, el où ils pouvaient recevoir le pi as utile emploi, c'est-ù-dire 
leur emploi naturel. 

16. Et vous pense/, que dans lus nimbes précédentes, lorsque le 
taux de l'intérêt était limité à r> (1/0, les capitaux n'ont pu aussi 
naturulleuieut affluer dans les endroits où ils éluiimt le plus néces- 
saires? — Je ne puis en douter ; je ne doute pas que, dans beau- 
coup d'occasions, des commerçants qui, en parant 8, 9, 10 0/0 

OU un taux plus élevé d'imérél, ont pu obtenir les facilités don! ils 
avaient besoin, n'eussent élé eulraioés, sans le rbaugement dont je 
parle, k des renies ruineuses ou à des expédients infininiont pins 
préjudiciables pour eux. 

16. La loi actuelle les met en état de supporter une crise rigou- 
reuse! —N'étant pas moi-même dans les affaires, je no puis parler 
avec l'expérience que d'autres personnes peuvent avoir; mais 
telle est mon opinion. 

17. La Banque d'Angleterre escompte des billets pour les dis- 
tricts îiianiil'jLciuL'ii'i's ? — Nos succuivuies le font. 

18. La Banque d'Angleterre , ou les établissement? qui en dépen- 
dent, ont-ils fourni de grandes facilités un 1839? — La somme 
des escomptes, tant à Londres que dans non suceurs aies, s'est con- 
sidérablement accrue un 1839. 

19. Savuz-vous quel a élé l'accroissement du tnux de l'intérêt 
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durant celle période de crise? — Non; mais le taux de l'intérêt a 
Ait varier suivant que les. billets avaient une échéance plus ou 
moins lonyue, ou suivant la valeur de- signatures. 

20. Pensez-vous que la loi actuelle a eu pour effet d'entraîner 
beaucoup de personnes a des spéculations que ne comportaient ni 
leur capital, ni les errements d'un commerce honnête et légitime? 

— Je ne puis penser qu'elle ait eu un tel effet. 

21. Sériez-vous d'avis que lu tolérance relative au taux de l'in- 
térêt fût illimitée, ou préféreriez- vous que cet intérêt fut limité a 
un certain taux plus élevé que 5 0/0 ? — Je ne vois pas de raison 
pour que ce tau* ait une limite quelconque. Il [ne semble qu'il n'y 
a, en principe, aucune différence- entre fixer par la loi le taux de 
l'intérêt ou fixerun maximum au prix des denrées. Naturellement, 
dans certains cas, il peut être nécessaire de fixer le taux d'intérêt 
qu'une personne poursuivie légalement doit avoir à paver pour une 
dette ; mais, hors de là, je ne puis concevoir ce qu'il peut y avoir 
à faire. 

22. On laisserait alors les individus régler entre eux le taux de 
l'intérêt? — Sans doute ; on doit admettre que le préteur et l'em- 
prunteur connaissent leurs propres intérêts mieux que ne peut le 
faire la Législature. 

23. Et on suivrait il tous égards les rapports ordinaire.- de l'offre 
et de la demande ! — Certainement. 

21. Vous parlez du taux do l'intérêt comme étant sur le marché 
au-dessus de 5 0/0. Comment cela pouvait-il être quand il existait 
des lois sur l'usure empêchant de donner plus de 5 0/OÏ — En 
réalité, la Législature ne peut pas plus fixer le taux de l'intérêt 
que celoi des marchandise:' : elle ne peut qui.' inedre des obstacles 
h l'action naturelle du marché monétaire. Il y n beaucoup de ma- 
nières d'éluder les lois contre l'usure, et cela me parait être uu 
des nombreux inconvénients de ees lois ; car les moyens existants 
pour les éluder sont souvent une cause de démoralisation pour les 
deux parties, et sont très-onéreux aux emprunteurs; on peut citer 
parmi ces moyens la commission, lu vente, les annuités, ou l'em- 
prunt par renouvellement. 

25. Et par conséquent ces moyens deviennent en fait plus oné- 
reux qu'un taux d'intérêt plus élevé payé d'une manière légitime V 

— Sans aucun doute. Je suis porté ù croire qr.e. dans la jrvainlr 
majorité des cas, les lois sur l'usure vont éminemment préjuilida- 



244 



blcs aux emprunteurs ; elles les entraînent à de plus mauvais 
moyens d'obtenir du crédit ; eu certain cas, le prêteur doit être 
payé pour le risque qu'il court un violant la loi. 

26. De sorte qu'en fait elles sont préjudiciables il ceux-là surtout 
dans l'intérêt de qui elles ont été fuites ï — C'est ce que je pense, 
sans aucun doute. 

27. Pouvez-vous dire de combien la circulation de la Banque a 

comptes? — Je n'ai pas tes comptés avec moi; mais la circulation 
de la Banque a diminué en 1839. La Banque a vendu des valeurs 
et employé d'autres moyens restrictifs. 

28. Savez-vous si la circulation de3 banques de province a aug- 
menté en donnant les mêmes condition* d'escompte à la même 
époque ? — Je puis affirmer que les banques de province ont fait 
comme la Banque. ; qu'elles oui été obligées d'employer len moyens 
restrictifs ; je no puis imaginer que l'élévation de leur escompte ait 
accru leurs émissions; mais les comptes ont tous été publiés, et on 
peut vérifier. 

29. Pouvez-vous nous dire si quelque résolution a été adoptée 
sur ce sujet par le Conseil des directeurs de la Banque d'Angle- 
terre depuis que noîmi'ulion a été donnée de te Comité en Parle- 
ment? — Je puis vous lire, la résolution suivante, qui a été adoptée 
le 13 mai par le Conseil des directeurs : . Résolu que la modifica- 
tion des lois sur l'usure, actuellement existantes, a grandement 
contribué k faciliter les opérations de la Banque, et qu'elle est 
essentielle à une bonne direction de sa circulation. ° 

30. Est-ce votre opinion que le même principe serait bon b 
l'égard de Mut autre établissement de Banque? — Je pense qu'il 
est désirable pour le public que tous les marebauds d'argent aient 
la même faculté de demander ce qu'ils jugent convenable pour leur 
marchandise, que les marchands d'autres denrées pour la leur; je 
pense que les emprunteurs et les prêteurs, de même que les ache- 
teurs et les vendeurs, doivent arranger leurs marchés sans aucune 
intervention do la loi. 

31. Vous pensez que si la loi était ramenée à son état primitif et 
que l'intérêt légal ue fût pas au-dessus de 5 0/0, cola serait en 
somme regardé comme un sujet de plaintes par le commerce et 
la Banque? — Très-certainement cela serait regardé comme un 
grand sujet de plaintes par tous ceux avec qui j'ai des rapports 
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habituel; et, autant que j'en puis juger, eu serait l'opinion 
générale. 

32. Ponviv-vous dire l'etYct d'un uliauLri'incii'. récemment adopté 

cissemcnt de l'échéance des billets escomptés pnr la Banque, de 
9") *i (15 jours, est un expédient restrictif dont l'effet est d'élever 
le taux cle l'escompte sur le marché pour tous les billots dont 
l'échéance est plus longue que celle acceptée par la Banque. Je 
crois que cet expédient a eu cet effet l'aimé.- demi ère, et peut-être, 
quand il n été adopté la première fois. C'est une mesure pins res- 
trictive qu'une simple élévation du taux de l'escompte; mais elle 
ne peut ia remplacer tout ii fait, parce que, au bout d'un temps 
très-court, il serait tm' des billets eruiformcs à la règle imposé.' pur 
la Banque, et il pourrait devenir encore nécessaire d'avoir la faculté 
d'élever l'escompte. 

33. Pourquoi la Banque u-t-elle adopté cette mesure l'année 
dernière? — C'est une mesure a laquelle on avait souvent pensé, 
et, dans les circonstances ou l'un se trouvait, ou a jugé conveniihle 
d'en essayer au lieu d'élever directement le taux de l'escompte 
comme on l'avait fait l'année précédente. 

34. L'exemple a-t-il été suivi pnr d'autres établissements de 
banque faisant habituellement l'escompte? — Dans les temps de 
crise, les banquiers n'escomptent jamais volontiers les billets il 
longue, ëchëiïiiiv. Les billets île cette nature sont eeu\ sur lesquels 
il est le plus difficile de trouver de l'argent ; mais les autres ban- 
quiers ne s'assujettissent pas aux règles adoptées par la Banque 
d'Angleterre, et il n'y a pas de longueur d'échéance fixe au delà 
de laquelle ils refusent de prendre les billets. 

35. .Hors l'escompte de la Banque n'a pas été généralement 
suivi l'année dernière? — Je puis affirmer qu'il était très-difficile 
d'obtenir l'escompte des billets a longue échéance, a cause de ce 
fait que j'indique, que les banquiers en temps de crise désirent 
autant que possible garder leurs fonds sous leur propre direction. 

Mais vous pensez que beaucoup de ces personnes qui obte- 
naient habituellement l'escompte a la Banque, et dont les billets 
n'étaient pas conformes aux règles qu'elle avait adoptées, ont 
trouvé du crédit ailleurs? — Oui. 

37. Et probablement a un taux d'intérêt plus élevé? — Oui. 
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38. ils essayaient probablement de trouver du crédit pour l'in- 
tervalle entre 95 el 05 jours? — Oui. 

39. Dans les opérations actuelles, l'échéance est-elle restreinte? 
— Oui ; 1b limite adopte-- par la Banque eet actuellement de 
65 jours. 

40. Malgré cela, la crise est moins forte maintenant qu'au 
uumicut où cette "-Vit! ii é'é adoptée? — Oui ; je ferai remarquer 
que c'est seulement ver» lî»ti2 nu 1823 que la Banque a commencé 
à eseouipler des billets II plus du (iô jours de date ; par conséquent, 
l'escompte des billets ;i yô jours était une u:e sure nouvelle. 

41. A quello époque u-t-on abandonné cette mesure? — L'au- 
tomne dernier. 

42. Vous avez dit que l'on assujettirait bientôt les billets aux 
TU!Uvd!o.= l'i'jli':- lu Banque en raivouvci^-reut les échéances; cela 
a-t-il eu lieu? — Après que l'on eut raccourci le» échéances, la 
cri*! fut rigoureuse, mais pendant une courte période, et je ne puis 
dire que j'aie observé et- fui! viVeunneiit ; mais, eu supposant que la 
lui existe sous sou ancienne fonne ci qui! lu Banque suit obligée, 
comme mesure restrictive, de raccourcir les échéances, je n'ai pas 
le moindre duute qu'en nés-peu du temps il ne suit, créé un tres- 
.ynmd nombre de billets conformes aux règles de la Banque, et 
qu'alors la Banque ne soit forcée de raccourcir encore l'échéance 
jusqu'à J.~> ou même ;i0 jinH-s, ou île refuser les. billets un masse. 

43. Suivant l'habitude du commerce, à combien de jours de date 

44. Mais, dans les transactions onihmires, vous ne considère* 
pas un billet a 90 jours comme ayant une très-longue date? — 
Non ; dans certain commerce, les billets sont faits a 12 mois; mais 
(S mois sont une date très-commune. 

45. Mois avant la limitation do l'échéance adoptée à la suite de 
la résolution dont vous nous entretenez maintenant, quelle était la 
proportion ordinaire des billets à loiiirites et il courtes échéances? 
— Je ne puis répondre sans prendre îles informations. 

46. Los lettres de chancre ri 'outre-mer u'étiiieol-elles pas géné- 
ralement h longue échéance ? — Je ne puis le dire ; il importe peu 
h quelle date la lettre de change eût été primitivement tirée, 
pourvu que, au moment où ou la présentait a l'escompte, elle 
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n'eût plus que '■>'< juins; elle ne dnit J>1 avuir îuuinteiuiut ij'.iu. 
65 jours h courir avant l'échéance. 

47. N'arrive-t-il pus souvent que les même? personnes renouvel- 
lent les mêmes billots h leur expiration pour une nomellc période 
île lîô jours ? — Cela se fuit, mois ce n'est pas considéré rnnraie 
un p roi: ■'■ib'' jiarfaitciLK-ui Jionurablc pouf une maison de. commerce, 

— Le taux de l'escompta a été réduit ia S fa 5 0/0 vers le. com- 
mencement de l'année dernière. 

43. Au moment où lu Banque escomptait les billets à 9ô jours? 

— Oui, et l'intérêt continue encore ii être a a 0/0. 

50. Et, dans aucun cas, la Hntiqtm ne prend un intérêt plus 
élevé que celui-là maintenant".' — Non, noi:s n avens qu'un seul 
taux d'escompte. 

51. Vous avez dit que le taux d'escompte de la Banque d'An- 
gleterre est de 5 0/0; pouvez -vous dire si lu faux général de 
l'escompte e.-t ii présent supérieur ou inférieur à 5 0/0 i— Naturel- 
lement il varie suivant la qualité îles billets ; je n'ai pas d'informa- 
tions particulières à ce. sujet, muis j'estime que sur le marché le 
taux d'escompte des bons billets est it présent couramment de 
5 0/0; il y a deux ou trois mois, il était au-dessous de 5 0/0. 

r>3. En parlant d'un billet n longue ou h courte échéance, 
voulez-vous parler d'un billet h !>;> ou à 03 jours dédale . ou plaeez- 
vous la li^iu- de démarcation entre ces deux e.-pèces de billets? — 
Il es; difficile de le dire ; néanmoins je considère un billet il 2 mois 
comme étant a courte échéance, et un billet à li mois comme étant 
à longue échéance. 

53. Mais il n'y u pas de litrne de démarcation exacte.; — Je ne 
le crois pas. 



DigitizGd by Google 



DEUXIÈME DÉPOSITION DE M. G.-W. HORMAN. 



menls qui' lu linnque d'_Ai:;rlo!eiTo :i fait subir il u titiix de sun 
eseontple depuis lu iiioiuti^itinu des lois sur l'usure? — Je ne pour- 
mi.' h' fuire :i \ ec >h=si ih-ii - .i }> d'cxtu'lltiidi'. mms j'ui ici queb. uei- notes 
qui, je 1p. crois, donneront ou Comité des indications suffisantes, 
au moins en ce qui concerne les années qui viennent de s'écouler. 
Le 21 juillet 18:ili,le taux de l'escompte fut élevé de 4 à 4 1/2 0/0, 
et le 1 er septembre de la même année de 4 1/2 a 5 0/0. Il subit 
une réduction le 15 février 1838, et fut abaissé ù 4 0/0; le 16 mai 
1839, ou le vit s'élever de nouveau a 5 0/0; le 20 juin de la même 
aimée, à ô 1/2 0/0 ; le l 1 '' août, a 0 0/(1 . taux auquel il resta jus- 
qu'au 1™ janvier 1840. A cette époque, il descendit a 5 0/0, taux 
auquel nous le voyons encore aujourd'hui. 

010. Pouvez-vous nous faire connaître aussi les différentes 
époques auxquelles !a Banque fit des changements relatifs au 
temps ïi courir des billets présentés à son escompte? — Je ne pour- 

.Mi -litudc su:'ri=a:ite. Le 20 décembre 1821, elle porta de 65 a 05 
jours l'échéance des cffels qu'elle ron-entai! à escompter et eonservii 
cette limite jusqu'en octobre île l'année dernière, époque a laquelle 
elle recommença à ne plus accepter que les valeurs à fi 5 jours. 
Depuis la semaine dernière, elle a repris l'escompte des effets a 
95 jours. 

620. 11 ressort de votre déposition que la Banque a l'habitude de 
restreindre ses émissions, soi; en l'éditant le temps (i courir des 
effets, soit en élevant le taux de son escompte; n-t-elle recours en 
même temps à ees deux mesures ou bien u-t-elle une pivi'i'-rcnce 
pour l'une d'elles? — Si vous voulez bien vous reporter à ma der- 
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des billets ont été rares. Parfois, et pour protéfrer fa situation, la 
Braque juge utile d'adopter l'un ou l'autre de ces moyens; niais 
ce sont les circonstances du moment qui lui indiquent lequel est 
préférable. 

621. Ces deux mesures con courent- elles au luit déjà indiqué de 

billets sert-elle à un but particulier et n'est-elle que la cous éijucncts 
d'un principe pénérul '! — ■ Ce sont deux mesures é fraie nient pro- 
tectrices, calculées en vue île rendre les émissions de '.a Banque 
moins importantes qu'elles ne le seraient sans cela aux époques où 
l'on recoiuutit la nécessité d'un resserrement de la circulation. 
Elkv mit d'ailleurs. îW-nérulcinent parlant, les mêmes résultats. 

622. Ne pensez-vous pas qu'il est important pour la circulation 
et le commerce qu'un grand établissement comme la Banque d'An- 
gleterre n'escompte pas aujourd'hui les effets qu'il rejettera demain 
et ne change rien 6 ses us et coutumes à moins de motifs très- 
sérieux? — Je suis complètement de cet avis ; mais je erois qu'il est 
absolument impossible à la Banque, au point de vue de ses devoirs 
envers le pays et du sein qui lui incombe de diriger la circulation, 
je crois, dis-je. qu'il lui est complètement imposable d'accepter tou- 
jours les billets à la même échéance '■' d'escompter toujours au même 

623. Vous savez pourtant que jusqu'à ces derniers temps la 
Banque n'avait ta il a un; ne inr.ililir.'ahon de ci '(te nature? — décrois 
qu'il n'y eut aucun changement semblable pendant de nombreus ci 
années et jusqu'en ! M-JLI, époque uù les délais il échéance furent 
augmentes; mais pendant, combien de temps eelte uniformité de 
procédés oxistu-t-ellc, je ne saurais le dire. J'ai pensé que si les lois 
sur l'usure eussent élé eu vigueur durant h) fruerre et qu'a la même 
époque la Banque cM été ol.iliç-ée par la loi de paver en or, sa 
situation eût été entourée d'eMrèmes difficullés, attendu que le taux 
de l'intérêt du marché était certainement bien supérieur k 5 0/0, 
et que, par suite, la demande considérable d'escomptes tendait for- 
tement h provoquer des émissions extraordinaires. 

624. Pouven-vous faire connaître nu Comité les variations i|n'a 
subies la somme des avances faites par la Banque sans forme d'es- 
compte d'effets de commerce? — Je n'ai pas ces renseignements 
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présents ii la niénieiii' ; mais je vous prierai du vouloir bien vous 
repuiïer 1111 tableau annexe :ni nippon du Comité de la Chambre 
dits communes sur les Banques d Y' mission, document qui vous don- 
nera lou- les rensei^ucmenls que vous pruirnv, désirer il cet éjjiirtl. 

625. Pouvez-vous (lin! quelles circonstances ont occasionné les 
cliauireuients apportes aux éché il lires des billeis? — Les limite 
1822 et 1S23 virent les cours tomber trûs-bae et peuvent être con- 
sidérées ctiiuiiic lies années do crise couiuiereiiiie ; en outre la 
Buuque avait a sa dispesitiuii dr erauilcs ressmiri/cs et l'on regar- 
dait l'extension de- l'échéance des billet- comme devant être iivan- 
laj_-euse ausM bien pour la Kain|iiu que pour le public. L'année der- 
nière, l'or abandonnait le pars; le stock de nos espèce, métalliques 
éiait extivineinenl faibli! et. la ]!anque pensa qu'il était nécessaire 



la lîauque? - Elles ont eu pour but, .soit de protéger la réserve 
de la Haiique, soit du donner des facilités an commerce ; car je ne 
pense pas que, pour le cas actuel, la Banque pourrait regarder 
comme opportun un certain accroissement de ses émissions. 

G27. Les opération:- île.- banquiers particuliers et de.- banques de 
province qui font l'escompte pour leurs clients un sont-elles pas 
affectées an plus liant peint et muditïées par les cl lancements aux- 
quels la Buuque d'Aiiplcterre croit devoir recourir, et la rareté ou 
l'abondance des ressources do cette Banque ne doivent-elles pas 
réagir sur les différentes inslitutinns privées ipli prêtent de l'argent;' 
— Il y a, je pense, d'autres déposants qui ont été interrogés devant 
ce Comité et qui auraient pu mieux que moi répondre il cette ques- 
tion. Ma réponse doit se borner à des généralités, para- que je n'ai 
que de très-faibios coniui issu nées pratiques sur ee sujet. Je dirai 
donc que les banquiers de province, emprunteurs ou prêteurs, 
opèrent sur le marché de l'argent de Londres. Les mesures que 
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prend lu Banque exercent aussi, temporairement nu moins, une 
influence importante sur le marché monétaire, et ces mesures 
peuvent, pur suite, affecter les opérations des buu^uiei-a de pro- 

028. De sorte que lorsque la Banque d'Angleterre fait des chan- 
gements de la nature de ceux dont nous avons parlé, elle affecte 
d'une manière ou d'une autre les opération? de tous ceux qui dans 
le pays sont engagés dans les transactions de prêts d'argent? - 
Ces changements peuvent avoir plus ou moins la tendance qui 
vient d'être indiquée, c'est-à-dire que, dans certains cas, leur 
influence sera nulle no irés-faible, et dans d'autres circonstances, 
an contraire, très-puissante, quoique pour un temps très-court, 
(icuéralcmciit purlnut, je pense que le taux de l'intérêt est soumis 
à des Influences naturelles et que, si vous examinez l'ensemble des 
faits pendant une longue période de temps, vous verrez que les 
mesures qu'a pu prendre lu Banque d'Angleterre n'ont eu sur le 
taux aucune influence. 

829. Lorsque vous modifiez a Londres, soit le taux de l'intérêt, 
suit l'échéance des bille!*, ces modification:- ont-cilcs lieu également 
dans vos suceurs; i les de la province? — Oui, toujours. 

<Î30. Lorsque la Banque croit devoir recourir à quelque mesura 
restrictive, quel moyeu cinploic-!-elle tout d'abord? — Habituelle- 
ment elle vend ses valeurs, prenant pour cela celles qui peuvent 
être réalisées le plus promptemenl, comme, par exemple, les bons 
du Trésor. 

631. lîéalise-t-clle ses valeurs avant de commencer ii réduire 
l'importance des facilités qu'elle accorde uu commerce? — Oui, et 
c'est ce qu'elle a fait en toutes circonstances. 

632, Lorsque la Banque se trouve dans cette situation, que l'on 
peut considérer cumule une Mniaiiou moyenne, accepte-t-elle tout 
le bon papier qui lui est présenté, ou bien est-elle forcée d'en 
rejeter une grande partie? — Kllu escompte prévue tout le tjou 
pupier qui lui est envoyé ; mais depuis assez Imiglemps la somme 
de ses escomptes n'a pas été bien o msidérible, altendll que Son 
taux a presque toujours été supérieur à celui du marché. 

G33. Est-ce une mesure systématiquement adoptée par la 
Banque? — La Banque a pensé qu'elle no devait pus entrer en 
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Tbitli-, eliaruve pur exeellence de l'éiiuV-ion, et ecrdiins devoirs qui 
lui inc(ii!i!i!':it de ce chef, ne pouvaient oue lui commander celle 
réserve. 

634. Lo taux de l'intérêt Je la Banque a-t-il été .~npérii i ur un 
tau\ de l'intérêt du marché aux époques où die a élevé le taux de 
son escompte ? — Je ne le crois pas. 

635. Quand vous parlez du ■ taux de l'intérêt dit marché, ■ 
fuites-vmis (illusion seulement nu taux de l'intérêt du marché 
applique ii l'escompte des effets du commerce • ~ Ces mots = taux 
de l'intérêt du marché » sont naturellement très-vagues, parce que, 
ii toutes époques, le îanx de l'intérêt varie selon hl nature des garan- 
ties offertes. (Juasul doue je parle du taux de l'intérêt du marché 
par opposition il celui de la Banque, je veux désigner le tauy 
auquel des billets i-n loul seniblahles à cens qu'escompte la Banque 
et présentant les mêmes garanties trouvent îi être escomptés sur le 
marché. 

636. Le taux de l'intérêt sur hypothèques n'a pas. depuis longues 
années, dépassé 4 0/0 ; le :i 0/0 est resté dans les environs de 30, 
et les bous du Trésor ont rendu un intérêt de 2 3/4 à 3 1/5 0/0. 
Peut-on dire dés lors que le taux de l'intérêt ilu marché ait jamais 
été supérieur il ft 0/0, si ce n'est pour l'eseotuple du papier du 

l'intérêt du mareiié n'a pas dépassé T, (1 '0 depuis longtemps. Je 
crois d'ailleurs m'être sufïisamment expliqué il cet épird dans ma 
précédente réponse. En parlant du taux de l'intérêt du marché, je 
n'ai pus entendu le faire à propos îles différentes valeurs dont vous 
parle/, et je vous prierai de remarquer que le taux de l'intérêt sur 
ce qui est appelé techniquement le marché monétaire n'est que très- 
rarement et pour de très-courtes périodes au niveau du taux de 
l'intérêt sur hypothèques, et qu'il n'a relativement aucun rapport 
avec celui qui résulte des transactions de prêts sur consolidés, par 
exemple. La plupart du temps, ces différentes valeurs sont traitées 
par différent:- ebisse- d'emprunteurs et de prêteurs. 

637. Par conséquent, le taux de l'intérêt du marché, tel que 
classe d'individus que l'on peut appeler marchands d'arp-ent. tels 
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de change, etc. ; il y a, en outre, un taux d'int-'i-Ot payé sur ilq.it 
île fonds, et je dirai que celte trau-aeiioii appartient au marché 

monétaire tel que je le comprends. 

638. Alors, pour me servir de termes généraux, le marché 
monétaire se borne à faciliter les transactions rommercialcs? — 
Les transactions commerciales et de banque dans le sens le plus 
large de ces expressions. 

639. Si lu Banque pouvait, sans compromettre sa situation, 
escompter a l'ancien taux de 5 0/(1 tout le bon papier qui lui est pré- 
senté, une semblable mesure ne ferait-elle pas disparaître, pour le 
public, la nécessité où il se trouve de payer les taux plus élevés 
dont la loi a permis 1'applir.at.i.ui depuis quelque temps? — Dans ce 
cas, la Banque n'aurait aucun motif sérieux d'élever le taux de son 
intérêt au-dessus de 5 0/0 ; mais cette hypothèse est inadmissible. 

640. Ne pensez-vous pus au moins que la Banque pourrait, soit 
en disposant de ses ressources d'une manière différente, soit en 
n'acceptai! , sous forme de dépots, que des capitaux faciles à 
employer, ne pensez-vous pas, dis-je, qu'elle pourrait escompter 
tout le bon papier commercial de manière h prévenir les grandes 
fluctuations auxquelles est soumise la valeur de l'argent? — Je 
pense qu'il est impossible à la Banque d'arriver ù ce but, quelque 
système, quelque mesure qu'elle puisse adopter, quelque change- 
ment qu'elle puisse apporter a sa constitution et à sa manière d'opé- 
rer. Il me semble qu'il est tout aussi impossible de fixer le taux de 
l'intérêt que ..'l'assigner uue limite invariable au prix des marchan- 
dise? ; que le taux' de l'intérêt et le prix des marchandises sont sou- 
mis h des fluctuations tenant il des causes naturelles ; que vous rendriez 
ces fluctuations plus grandes encore en essayant de les régulariser 
par une loi, et que toute tentative d'intervention à cet égard man- 
querait son but et n'aurait que de détestables résultats. 

1 641. Vous savez pourtant que, pendant de nombreuses aimée!-, 

sais qu'un effet elle a pendant longtemps tenu son taux d'escompte 
a 5 0/0 ; mais je ne saurais dire si elle a bien accepté tout le bon 
papier qui a pu lui èfre présenté, et, d'ailleurs, te que nous avons 
fait sous uu régime complètement restrictif ne peut nous sévir de 
règle aujourd'hui. 

642. Saviv.-vous bien que chaque fois que, depuis la modification 
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de lu loi, lu Banque a demundé un intérêt supérieur i. 5 0/0, Cette 
mesure a détermine sut dehors non pas nin- -impie lluctuatiuu do 
1 1/2 ou 1 0/0, mais une hausse du taux de l' intérêt jusqu'il 1(1 ou 
15 0/0, et même plus Itirsiim- les emprunteurs se sont trouvés pres- 
ses par la nécessité? ■— Non, je n'ai rien appris de semblable. 

643. Ne pense;: -vous pas qu'il imperte beaucoup, pour un grand 
pays commercial comme le nétre, que le taux de l'intérêt ou, eu 
d'autres termes, le hiver du capital soi! stable et modéré? — Je 

ble que. le huw ili' l'intérêt fut au-si stidile que possible, el (pie ce 
n'est qu'eu nous abstenant du faire intervenir la loi que noue pour- 
rions atteindre ee but. 

644. Savez-vous qu'en France, en Hollande, en Allemagne et 
presque partout sur le continent, l'intérêt de l'arp-cnf a toujours été 

Jenesaispasprécisément ce qu'est le taux de l'intérêt sur le conti- 
nent; la Banque de France a escompté pendant très- longtemps au 
même taux, tout en ayant recours quelquefois a des rhunrremcni.s 
dans IWle'-anre des- billets ..pndle étuil disuo-ée à escompter. Y.n 
ce qui oneerne llamijourg, ou ii ne pi'ut y avoir pourtant que 
très-peu de caiix'S de p,.'ri urliation, je Crois que les fluctuations du 
taux de l'intérêt y sont énormes. 

645. Ces nuetiialious u'ont-olles pas élé bien moins importante. 1 ! 
que chez nous? — .Te n'en sais rien, n'étant pas dans les affaires et 
ne possédant aucun renseignement a cet égard. 

C40. Pourriez- vous expliquer nn Punuié comment, dans votre 
opinion, la Banque de France a pu, an grand avantage du com- 
merce et de l'iniiu.-trie de son pays, conserver le taux de son inté- 
rêt aussi stable que modéré, tandis que la Banque d'Angleterre a 
rencontré tant de difficultés sous ce rapport? — C'est que, dans 
l'espèce, il y a entre les deiiï pays d'énormes différences. La 
France, en effet, n'est pas un pays de grande spéculation, et sa 
circulation peut être considérée comme une cireulalinn entièrement 
métallique ; en outre, sou commerce avec l'étranger est, compara- 
tivement au notre, iusigailiaut et échappe, de ce chef, il de nom- 
breuses perturbations. 1,' Angleterre, au contraire, est un pays dont 
la circulation, qui se compose d'éléments divers, se trouve alimen- 
tée par des sources très-mal réglées, je l'avoue; elle fait, en outre, 
avec l'étranger un commerce énorme, et la spéculation est entrée 
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tout à fait dans ses habitudes. Ou conçoit aisément, dès lors, qu'elle 
ressent k' oontro-nmp do tantes les perturbations (jiii s'élèvent dans 
k' iiil incli- commercial, t't que. p;ir suite, telle lijrnc (le conduite 
bouuc pour lu Banque de France ne conviendrait pas a In Banque 

d'Angleterre. 

047. Savea-vous quel est le capital de la Banque île France ? — 
Très-feible, d'environ 70 millions de francs. 

648. Savex-vous dans quelle proportion ce capital concourt U ses 
opérations? — Je l'ignore ; mais elle n'en emploie, je pense, qu'une 
faible parrie. L;l Banque île France a été pendant quelques années 
dans une situation très -favorable, pur suite des dépôts énormes que 
lui avait confiés son ;rouveniomeul ; c'ost , du reste, je me plais a le 
reconnaître, un établissement sagement et prudemment admi- 
nistré. 

G49. A propos de l'intérêt élevé que le commerce est qnelouefoi- 
obligé de paver sous le régime actuel, voulez-vous avoir la bonté 
de uuus dire si, dans votre opinion, les embarras auxquels il était 
nécc.-suiremcm soumis avec l'ancien système étaient plus onéreux 
pour lui que l'ai: uïneiitHUt m de l'intérêt qu'il lui faut aclu.dlemcnl 
subir? — beaucoup de gens se plaignent aujourd'hui d'avoir 
a paver G, 7 ou 8 0/0 pour l'escompte de leurs billets ou pour 
l'obtention de toute an!:-.' facilité : mais si la loi n'était parvenue 
léjraliserci'S i.auv., ils auraient été trèsq-robaoieinout olilifrcs de faire 
de |iius n'i'ands sacrifices encore, soit par suite (le ventes forcées de 
marchandises, soit par suite de l'obligation où ils se seraient trou- 
vés d'éiuilec les lois pour obtenir d''S fonds, auquel cas le préleur 
au rail cxL'é. un in(é:-i> icidiriouiad ] <■ m r s. 1 i-ouvrir ib-s risqiir s iiibé- 

exemple, n'est, après tout, que de 1/2 0/(1 de plus pour trois 
mois; dans >s cas d'uni; Vente forcée de marc Inimités, la perle est. 
rarement de 1/2 0/0 et va presque toujours bien au delà, ce qui 
u'euipéi-lie pas que beaucoup de L'eus croient faire un sacrifice Irès- 
ctmsidérable lorsqu'il leur faut donner 1/2 0/0 de plus que l'intérêt 
ordinaire. 

G'iO. Dans les circonstances ordinaires, le pris des marchan- 
dises de t'Ulte nature n'e-t-il pas sujet à des fluctuations do 20 h 
30 0/0? — Sans aucun doute, le prix des marchandises varie 



beaucoup et ne reste stattonnaire que très-rare ruent et pendant de 

631. De sorte qu'il est de la plus prauile importance pour cha- 
que commerçant ili' pouvoir eliïlV- n-T lit verte (ic se.s marchandises 

jusqu'au moment où le marché lui semblera le plus favorable? — 
Quant ;'i moi. il me semlilo très -important pour les commereonis 

de l'intérêt et qu'elle les laisse libres de payer le taux qu'on leur 

652. Mais si la Banque se mettait elle-même en situation d'es- 
compter il 5 0/0 tout le bon papier qui lui est présenté, toutes ces 
cause.* de tl'.ieluiif ions ne trou vernie ni détruiles'. 1 — Il me semble 
impossible qm- la Ionique puisse se mettre elle-même dans line sem- 
blable situation; supposons que le (aux de l'intérêt s'éléïe, par 
suite d'un emprunt iln Gouvernement, au-dessus de 5 0 '(), il y aura 
profit à emprunter a la Banque à ce dernier taux; un épuisement du 
numéraire se produira, et '.il liampie se trouvera forcée, soit de sus- 
pendre ses paiements, soit, de refuser le papier, qui naturellement 
lui sera envoyé en masse, soit d'adopter tout autre moyen aussi res- 
trictif ipi irréyulier. 

653. Cet état de chose peut exister en temps de guerre quand 
le Gouvernement fait de larges, emprunts: mais ce n'est pas une 
raison pour qu'il existe eu (empsde paix, lorsque le Gouvernement 
se suftit avec ses propres ressources? — Il peut se produire, ainsi 
que nous l'avons vu récemment, des circonstances où lu Banque 
oublierait toute prudence et toute sapes.se si elle limitait le taux de 
sou escompte a 5 0/0. 

654. Chaque fois que 5 0/0 se trouverai! être inférieur au taux 
du marché, vous pense/ que la Italique aurait des escomptes à faire 
pour une somme trop considérable? — Généralement parlant, oui: 
il peut arriver telles circonstances où, même en temps de paix, le 
bureau do l'escompte restant ouvert à 5 0/0 et acceptant à ce taux 
tout le bon papier qui lui serait présenté, la Banque serait amenée 
à faire des émissions e.vl raordinaires dont le public aurait bientôt à 

souffrir. 

655. Supposez-vous que tel serait le cas si vous disposiez d'un 
capital plus considérable, si telle partie de vos ressources n'était pas 
réservée aux rentes et telle autre aux prêts sur hypothèques".' 
Pense z-vu us, en d'autres termes, que si vous affectiez uue plus. 



grande partie dis votiv capital aux oporalinus commerciales, il ne 
vous serai! pus paisible, excepté bien entendu dans les circonstances 
extraordinaires, d'escompter tout le bon papier? - - Aucun chan- 
jrenient dans le montant de son capital ou dans fu manière de 
l'employer ni' pourrait permettre a la Banque d'escompter eu tout 
temps au même taux et la dispenser d'élever son taux d'escompte 
au-dessus d'une proportion d'innée, fuit pur exemple b 0/0. 

6âl>. Mais ne pourrait-elle pas adopter quelque mitre fixai ion au- 
dessus de ô II île miinière a échapper aux suites des fluctuai imts 
du marché? — Je ne le ernis pas ; toute fixation serait inutile ou 
pernicieuse, Limite/, par exemple, le taux lie l'escompte à 10 0/0, 
la Banque ne trouvera jamais l'occasion d'appliquer ce taux; ce 
serait donc une fixation complètement inutile, au moins en ce qui 

6fi7. Ne pensez- vu il; pas que le fait seul de la fixation d'un taux 
maximum aurai! pour résultat do l'aire adopter ee maximum Comme 
taux ordinaire? — Il me semble que l'intérêt de l'argent, aussi 
bien que le prix des marchandises, échappe à toute législation et 
qu'il est impossible de fixer une limite à la valeur de l'argent ainsi 
qu'il la valeur des marchandises, 

G5S. Mais n'ost-il pas vrai pourtant que le taux de l'intérêt se 
trouvait réglementé pur la loi avant qu'eib' n'eût été modifiée? — 
Oui, mais il est arrivé aussi que ee taux de ô 0/0, qui était le taux 
lépal de l'intérêt, s'est trouve habituellement supérieur uu taux du 
marché lorsqu'il s'est api de papier entoure de lionnes j.'uranlios. 
La loi était donc, lu plupart du temps, sans application. Si le taux 
de l'intérêt tixé par la loi eût été inférieur à celui du marché, de 
manière à rendre cette loi susceptible de recevoir une application 

portée pendant six mois seulcmeiil. I.a loi aurait élé foulée aux 
pieds, ainsi que nous l'avons vu faire pendant la guerre, basque 
banquiers et marchands avaient recours à tontes sortes d'expédients 
pour l'éluder. On traduisait alors, commis un le ferait maintenant, 
quelques malheureux individus devant b's L'ours do. justice : mais 
souvent les jupes reculaient devant une condamnation. 

659. Pensez-vous que le risque que l'on courait de subir les 
pénalités édictées par la loi avait pour elïel de faire élever le taux 
de l'intérél an dessus du celui du mardi"'' ? — Je ne doute pas que, 
11 
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chaque fois que In convenance mutuelle île l'emprunteur et du prê- 
teur les priait îi conclure ii un taux d'ililérér supérieur nu taux 
lefful, circonstance qui mt'ttiiit le préleur en danger, je ne doute 
pan, dia-je, que le prêteur ne se couvrit autant que possible de ce 
risque par telle augmentation du tiiux d'intérêt qu'autrement il 
n'eilt pus soujré h demander. 

OliO. N'y nvait-il pas. par suite de cet état de chose, 
grande masse d'urjrent empruntée pur des moyens caches qu'il était 
impos-ilde d'arriver à une apprécialiou exacte rel al i veinent h la 
somme d'nrfrent empruntée à un taux supérieur nu tum légalï — 
Oui, si j'ai bien compris la question. 

S61. Lowque vous portai de ces transaction» illéfrale* 




.•ine iaou 15 i)/o, et 
ii même d'offrir quelqi 

accepté comme le bienvenu. Mais si, d'autre part, lu M 
défendait de donner plus de 10 0/0, où il n'obtiendrait ]>; 
ou serait obligé, pour en obtenir, d'avoir recours h den i 
îUégmuc etde payer un intérêt additionnel pour dédoun 
préteur de se- risques. 

"1)4. S'il uu pouvait obtenir de prêt, il ne lui restée 
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iiHcniiiNva que de se déclarer en faillite on de vendre à porte ses 
marchandises? — -Il est difficile de dire que;!!' alternative lui 
resterait. Je présume qu'il préfère rail donner plus de il) 0/0, soit, 
par exemple, 12 0/0, et d'ius ce cas la loi l'empêcherait non-seule- 
ment d'obtenir à ce taux les facilités dont il aurait licsoiu, mais 
encore lui causerait d'autre part uu énorme préjudice. 

665. Mais cela ne vaudrait-il pas mieux que de voir les gens 
continuer leurs affaires nu moyen d'emprunt.- obtenus a des taus 
déiias.-aui dans de si énormes prupordous le taux de l'intérêt du 
marché? — Je ne puis répondre à cette question, n'ayant pas pour 

fait allusion à In coutume autrefois suivie par la Banque d'Angle- 
terre il'ivroniptor ii '■> H. U tout ie bon papier qui lui était présenté, 
l'ensey.-vuii- qu'il serait po->ible a celle Italique .le lie refuser aucun 
papier entouré de bruines garanties et re]irésL']itnnl des transactions 
commerciales non fictives, c'est-à-dire étrangères à la spéculation ? 
— Selon moi, il est impos-il.de a la lianqne d'Angleterre, quelque 
système qu'elle adopte, d'escompter tout le papier- qui lui est offert 

qu'elle juge utile d'accroître ou île diminuer la quantité des effets 

désirai. ie qu'elle agisse en cela d'après quelque principe général ; 
que, par exemple, elle élevé ou abaU-e ie taux de l'escompte, elle 
étende ou restreigne les délais d'échéance des effets à lui présenter. 
Si les moyens que je viens de citer lui élaietit retirés, elle serait for- 
cée d'eu adopter de bien plus irrégi ilicr- ; elle pourrait dire, par 
exemple : > Aujourd'hui, quelle que roii la demande, nous n'affee- 
* tons qu'une certaine somme b l'escompte; nous ne prendrons 
. absolument que le très-bon papier et rejetterons le reste. ■ Je 
suis parlai têtue ut convaincu que de tous les moyens restrictifs que 
la Banque puisse employer, ceux qui constituent une mesure géné- 
rale sont les meilleurs. 

Pensez-vous que, taudis que la valeur de l'argent est sou- 
mise suc le marché » des fluctuations considérables, il ne serait pas 
juste de la part de la Banque d'Angleterre de s'en tenir à un taux 
ii>'-ivT-it,le d'escompte? — Je peu se que toute tentative l'aile dans 
ubluble serait une violation de toutes les régies qui cous- 
■ bonne gestion. 
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(ifi8. Mais relie tentative u'a-t-elle pas été fdte et n'n-t-elle pas 
constamment réussi jusqu'h l't'pnque ou le Parlement apporta des 
changements aux lois sur l'usure? — Avec les anciennes lois sur 

5 0/0, cl pendant loug-teraps clic, ne dépassa pas 4 ; maie ces lois 
pesèrent (luivmriit sur elle ;"i l'époque île lu L r ucrre. cl surtout dans 
la dernière période, KUc lit des (''missions extraordinaires, considé- 
rables et destinées seulement an service du l'escompte, et elle eut 
une fois jusqu'à £-20,000,000 de papier à l'escompte. 

669. Mais ii'esl-il pas vrai aussi que tnalfrré tontes les diflioulfés 
suscitées par la guerre et toutes celles qu'eut à surmonter la circu- 
lation, lu commerce du pays ne fut jamais exposé a payer les taux 
d'escompte e'.evés qui ] li L sont imposes depuis, la modification de la 
loi? — Je ne nie pis eue, durant lu guerre, les commerçants de 
Londres dont lu papier portait deu.v lionnes signatures et n'avait 
pas -dus de Oo jours à courir, n'aient obtenu des facilités, nu tnui 
de 5 0/0, dans les bureau* de l'escomple de la ISatique ; mais, pen- 
dant la même période, tous ceux dont le papier ne rentrait pas dans 
les conditions indiquées payaient trè.s-clier, d'une manière ou d'une 
autre, les emprunts d'argent qu'ils étaient forcés de foire. 

670. Pensez-vous que l'expérience faite sous le régime des lois 
restrictives puisse servir de point de départ pour déterminer les 
principes d'après lesquels la Banque doit agir lorsqu'elle est tenue 
à paye!- eu ne a p-êscutationî — Non, je ne le pense pas. 

671. Parmi les pièces annexées au rapport présenté à la Chambre 

même et qui fait connaître que, le 28 mai 18:13, la somme des 
escomptes sur effets de commerce ue fut que de £960,000, tandis 
qu'A une autre époque, le 27 avril 1S3", elle s*éleva au chiffre de 
£10,800,000. Ne pensez-vous pas que des fluctuât ions aussi 
énormes, dans la partie du capital de la Banque affectée à l'es- 
compte du papier de commerce, produisent, par cela même, 
de grandes révolutions dans le montant du capital destiné aux 
opérations commerciales? — Je ne pense pus qu'un effet semblable 
soit produit. 

672. Les fluctuations que nous pouvons constater dans notre» 
Instoire monétaire n'oiit-cllcs p;is pour source unique les chaiiL'c- 
ments de système adoptés par la Banque d'Angleterre? — Je ne 1k 
crois pas. Dans quelques circonstances particulières lu Banque 



261 



il'Anu-iftfi-ru peut, pour un instant, influer sur le taux de l'intérêt ; 
mais il est impossible que cette influence dure longtemps. 
673. Si, par exemple, lu Banque d'Angleterre, se trouvant avoir 

rapidement ee capital, um' semblable mesura n'aurait-ellc pus pour 

effet de rendra aussitôt l'argent très-rare sur le marché î — La 
Hanijue ne s'est jamais trouvée dans relte situation et je ne puis 
croire qu'elle puisse s'y trouver; je ne saurais donc tous dire ce qui 
se [lasserait en pareille circonstance. 
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675. La Banque pourrait-elle produire la rareté de l'argent 
f nt[-i'T»":i'iiT q.ic pur uni' ■: I f î : ï t j 1 1 ( i n il ilu nombre do ses transariions, 
et, dans ce cas, n'êprouverait-elle pas une perte qui contrebalan- 
cerait lr> profits rriili"'.- [in f suite de ]'aui'mo:i!;:-ion du taux de 
l'intérêt? — (l'est une question de proportion. 

pour arriver à une appréciation exact!- de l'importata-c tntale .les 
facilites données .sous ferme d'escompte an momie cjm:iic:vial, 
ajouter d'autres éléments a la somme des escomptes faits par la 
Haiii|ii!' il'. Vrille! erre ".' — Je puis dire que L'é Localement le mou- 
taut des effets escomptés par In linnque d'Angleterre est Irés-insi- 
gnifiatit, comparé aux opérations de même nature faites par les 
liaoquiers. les courtiers de change er autres; je puis ajouter que la 
plus ou moins fraude imporlance des opérations d'escompte de la 
Banque ce tient pas à ce qu'elle donne des facilités à. un nombre 
plus nu muins considérable de personnes, mais simplement a la 
différence qui existe entre son taux d'escompte et le taux du 
marché. 

077. Supposons que la Banque pratique un taux supérieur a 
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celui du marché; que le montant de ses escomptes sWvf, par 
hypothèse, a £3,000,000, et que la somme des escomptes faits par 
des établissements particuliers atteigne £0,000,0110, donnant 
ensemble un total de £9,000,000, n'arriverait-il pas, eî au con- 
traire la Manqua pratiquait un taux inférieur au taux du marché, 
que les chiffres que je viens de citer se trouveraient renverses, que 
£ii,iKM),<iixi représeiitemiout li's escomptes île la Bnu'iue d'Angle- 
terre, et t:!,0n0,nii(] ; ( >s opérations de même nature des banquiers 
particulier?, donnant dans ir, deux Ir.-piitl.i'.-'es le même chiffre 
total de £!), on il, nui] appliqué aux escomptes du commerce? — 
Oui, cela n'est pas impossible. 

678. Vous savez que ce fait, que lu Banque d'Angleterre lance 
ses lions de l'Echiquier sur la place, met souvent le Trésor dans des 
embarras très-sérieux? — Je ne suis pas suffisamment familiarisé 
avec les faits pour répondre à celle question d'une manière satis- 



Oifliiizefl By Google 



DÉPOSITION 

M. SAMUEL - JONES LOYD 



54. Avez-vous été dans les affaires avant et après l'époque à 
laquelle fut décrète la iinulitH-ni irm des lois sur l'usure, en e<2 (|ui 
concerne l'hnécè! payable sur billets à ordre? — Oui ; j'ai été dans 
les dlTiiires avant et après celte époque, mais surtout depuis la 
mortification dont il s'agit. 

55. Antérieurement a cette modification, vos opérations ont- 
elles été assez considérables pour vous permettre de Faire actuelle- 
ment connaître au Comité rjiicile soutint* d'iiironvéntents éprou- 
vaient, selon vous, les relations commerciales de ee pnvs, pnv suite 
rte l'absence d'une telle modification'?— Mes observations ont porté 
plus particulièrement sut' la p.' 1 l'iode postérieure ;t la modification ; 
niais si je parle des conséquences de la loi antène uivineut et posté- 
rieurement à mi modification, je désire qu'il soit bien entendu que 
je suis p-nidé plutôt par des considérations généra le* que | )ar ] ea 
observations que je puis avoir faites moi-même dans quelques cas 
particuliers. 

5G. Pensez- vous, que le commerce ait retiré de grands avan- 
tages de la modifieotion (le la loi. pendant le temps où vous vous 
cites trouvé iuf>lé aux affaires? — Je pense que cette modili cation 
a été la source d'avantages considérables ]iour le monde commer- 
cial, et que, par -son influence, beaucoup de maux ont pu être 

57. Dans quelle situation se serait trouvé le commerce si la lot 
ne nous avait pas faii jouir des bénéfices de cette modification? — 
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Si la loi qui fixait le taux maximum de l'escompte a 5 0/0 avait 
été maintenue, nous aurions vu se produire des inconvénients île 
tiens surtes. Ilaus certains ch.", les personnes ayant besoin d'argent 
n'auraient pu en obtenir, et par suite auraient éprouvé des em- 
barras de la nature la plus regrettai >lc, (fis que ventes forcées de 
leurs marchandées il ih^ ih-îs ruineux, perte de leur crédit, et bien 
souvent suspension de paiements; en d'autres cas, les personnes 
auraient probablement trouvé de l'argent l\ emprunter, mais ce 
n'eut été qu'au moyeu dVx":;édietit.-' dé roc rués , il ans le but d'éluder 
k loi, manière d'agir pleine de risques, onéreuse et portant avec 
elle le discrédit. 

58. Ces inconvénient:! se seraient-ils produits avec la môme 
force, si la modification s'était appliquée seulement, ainsi que 

en détail (pl'c^e-: eus.-ent été les cul:-"i| Ll.'i.ces de ri'éf 1 1 1 1 m 1 i [ ^ i ■ ; t r î : i r 1 

partielle; mais il est parfaitement évident Qu'aux époques qiï la 
valeur réelle de l'argent sur le marché et le taux d'escompte de la 
lianque A' Anirlete: re sont -iipiricurs à 5 0/0, la classe qui fait 
métier de répandee l'argent dans le commerce aurait été soumise 
ii île nombreux embarras, à de.- expédients désa^i éaliles. empêchée 
qu'elle eût été de demander ouvertement un taux d'escompte équi- 
valant il la voleur réelle de l'argent sur le marché. Les gens de 

taux d'in'.éréi plu- élevé : par suite, les per-unnes qui ont recours 
à l'escompte, pour si' procurer do l'argent, auraient vu cette 
ressource leur échapper de plus en plus, et naturellement cette 
situation aurait élé désastreuse pour ceux surtout qui, ne possédant 
que des garanties île second ordre ou n'étant eux-mêmes que 
d'une repiinsabilitè doateiise. tentent, généralement tien les préteurs. 

59. Ces inconvénients se seraient-ils produits, selon vous, ii un 
degré suffisant pour accroître le nombre des faillites aux époques 
de difficultés et d'ainrmeï — Il est évident pour moi que toute 
entra» artificielle, mise a la libre expansion du capital dans les 
différentes branches du commerce, tend a faire naître les embarras 
.et les faillies. 
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60. l'cnsoz-vuus qui' beaucoup do banquiers continueraient à. 
avancer de l'argent ii 5 0/0 uux commerçants de délai! et autres, 
si l'intérêt était limité » ce taux et quasi même le taux ordinaire 
serait supérieur il a 0/0? — Il est très-probable que, même dans 
Ces eircinislaiiees, les banquiers feraienl encore des avances sous 
foniii' d'escompte; mais tjaduellenient ils i'eraient ou -une d'eu 
réduire lo plus possible le îiioiilimt; par tuile, leurs avances pur 
esc il iiiii le seraient plus ou moins réduites selon le caractère et la 
valeur de leurs clients ; lu classe inférieure se verrait refuser font 
escompte, taudis que lu première classe n'obtiendrait que des 



ivtrmiveu.il ht,.. e pensai!,.!! dans les aiiltvs transactions qui! 

aurait occasion de traiter pour ses bons clients. Mais, comme je l'ai 
dit, les. clients de la classe inférieure on se verraient refuser toute 
avance ou n'en obtiendraient qihï pur des moyens tombant sous 
l'action répressive de la loi. 

61. Do sorte que les personnes qui auraient le plu- besoin seraient 
aussi celles qui smift'i-i raient le pins île ne pouvoir payer les avances 

plus do 5 0/0? — Indubitablement. 

62. Faites-VDU3 l'escompte des valeurs du commerce ? — Fré- 
quemment. 

63. Auriez-vous quelque objection à faire connaître au Comité 
h quelle date d'échéance sont généra le m eut tirés les billets que 
vous esenmptez? — Je vous fournirai volontiers ce renseignement ; 
les billets que nous escomptons sont généra lement souscrits il deux 
ou trois mois, ee qui nu veut pas. dire pourtant que nous n'en rece- 
vions pas un fjrnnd nombre dont les délais d'échéance dépassent 
trois mois, et un grand nombre aussi ayant moins de deux mois 4, 

04. • Y n-t-il des époques où vous établissez une distinction entre 
les billets à longues et h courtes échéances, où vous acceptez un 
moins frrnuil nombre de ceux-ci, tout eu continuant à escompter 
ceux-là î — Notre rèfïle, h, cet égard, varie selon la situation du 
marclié monétaire. Lorsque l'argent est clier, nous sommes natu- 
rellement plus sévères relativement à la valeur morale des billet; et 
à la longueur du temps qu'ils ont il courir; lorsque l'arpent est 
moins cher, nous nous relâchons un peu de cette sévérité. 

65. Vous êtes-vQUB fi\é une limite en ce qui concerne les délais 
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d'i'i-ti/'iiiic-c des. billels? — Oui; nous 11'ueooplons pas ordinaire- 
ment les billots à plus de trois mots d'échéance; mois dans certaines 
rirermstiiiii'r's puurtant. eircmislanees accidentelles et trés-rurcs, nous 
escomptons îles effets ayant six mois et mfiiin douze mois à courir. 

66. Avez-vous eu occasion d'observer les offris produits par la 
résolution qu'a cru devoir prendre lu Banque d'Angleterre de 
limiter l'échéance a laquelle elle consent ù escompter les effets du 
commerce 1 — Je no. pourrais vous indiquer exactement les effets 
pratiques de cette mesure : mais je finis certain qu'a l'époque on 
elle fut annoncée, elle produisit un excellent effet en resserrant lu 
confiance et le crédit, et en restreignant l'activité de la circulation. 
Elle eut aussi pour résultat de luire diminuer dans une certaine 
mesure les délais d'échéance des billets. 

67. De sorte qu'elle amena, tous ceux qui font métier de prêter 
de l'argent à suivre son exemple dans une certaine mesure et à 
escompter de préférence les billets a courts termes? — Ce fut cer- 




69. Ne serait-on pas arrivé aux mêmes résultais en élevant le 
taux de l'intérêt? — Sous beaucoup da rapports, nue élévation du 
tous de l'intérêt mirait eu, en effet, les mêmes résultais que 1» 
diminution des déluis d'échéance des billets, car les deux mesures 
tendent également a resserrer le crédit et a élever le prix de l'ar- 
gent tout en diminuant le nombre de demandes de fonds qui peu- 
vent être adressées a la Banque d'Angleterre. 

70. Les restrictions apportées aux délais d'écliéance ne sont-elles 
pas gênantes, au premier clief, pour les personnes qui entretiennent 
îles relations commerciales avec les Ktats-Unis et les haies orien- 
tales? — Je ne vois pas que cette mesure puisse affecter les per- 
sonnes dont vous parle?, plus que les antres classes de commerçants. 
Le trafic avec les Indes orientales érige un plus long crédit que 
tout autre en raison de la distance et, par suite, du laps de temps 
C"ï!snl'i-Kble nécessaire peur l'alleret le retour des correspondances ; 
mais ce long crédit fait, soyez-en certains, l'objet de conditions 
particulières entre les contractants. Lorsque la Banque réduit les 
délais ,l 'échéance de trois à deux mois, je ne crois pas que le. effets 
de cette mesure pèsent plus sur le commerce h long crédit que sur 
les transactions à crédit limité, pourvu que les ressources des con- 
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tractants «oient proportionnées ù la longueur du crédit reconnu 
nécessaire dans le yt-in-t- d'alfaires qu'ils ont entrepris. 

71. Si les lois restrictives sur le taux de 1 intérêt étaient remises 
fii vigueur, comme elies l'étaient antérieurement îi la. quatrième 
année du règne de Guillaume IV, no j i en se 7,- vous pas qu'il en résul- 
terait une gène considérable [iruif le momie commercial? — Je suis 
certain que lu fixation du taux de l'intérêt a 5 0/0 produirait les 
résultais les nlus regrettai îles chaque fins que, sur le marché, la 
valeur réelle de l'argent déparerait ;i 0/0 ; elle jetterait le trouble 
dans le cours naturel des transactions, disperserait les capitaux, les 
éloignant plus on inoins des «flaires auxquelles nous les voyons, 
maintenant affectés. 

72. Mais 1111 pourrait alors éluder la loi? — De tout temps et 
dans tous les pays, les lois sur l'usure ont été éludées sur une très- 
grande échelle, el ce ne serait qu'en les éludant que nous échappe- 
rions en grande partie aux maux que leur rétablissement ferait 
naître chez uous; mais de semblables procédés entraînent avec 
eux des inconvénients, considérables et sont très-onéreux pour les 
emprunteurs. 

73. Quel a été, selon vous, le résulta: de la modification îles lois 
sur l'usure pour les districts manufacturière pendant la crise de 
1839? — Je ne doute pus qu'elle n'ait grandement contribué ù 
diminuer ia gène née de la crise monétaire loi permetlant au capital 
de se répandre dans toutes les directions, selon les besoins. 

74. Et vous pensez que cette modification a procuré un grand 
soulagement au commerce en 1839? — Je crois fermement que, 
grûce à elle, uous avons échappé il île grands embarras;. 

75. Et si l'ancienne loi était rétablie, les intérêts manufacturiers 
seraient encore exposés aux embarras auxquels vous venez de faire 
allusion'. 1 — Certainement ; mais je crois que la question concerne 
tout aussi bien les autres intérêts que ceux des manufacturiers. Je 
prétends que toutes les personnes qui doivent conduire leurs Opéra- 
lions ou faire ré^aiiereiueiit t'aet ;i leurs engagements nu moven 
d'emprunts d'argent se trouveraient, si la loi était rétablie, expo- 
sées h de très -sérieux inconvénionts chaque fois que la valeur réelle 
de l'argent excéderait le taux légal. 

76. En résumé, il en serait ainsi pour tous ceui dont les tran- 
sactions roulent sur le crédit? — Oui. 
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n. Elles transactions de celte nature ront actuellement les plus 
nombreuses? — ludubi table ment. 

78. A quel taux escomptez-vous les billets? — Le taux de la 
Banque d'Angleterre est actuellement h 5 0/0; jusque dans ces 
derniers temps, taux ili: 1 1 1 : l t- 1 ■ 1 1 1"- ~ " - ■ t n : t tenu au-dessous; mais il 
Oit on ce uniment presque i-^'al ïi reiiii île la Banque. 

70. Vous voulez parler naturellement du taux appliqué au bon 
papier? — Oui. 

80. Avez-vous entendu, soit le commerce ordinaire, sait les 
manufacturier-, se plaindre de la loi telle qu'elle se trouve actuelle- 
ment modifiée? — Cliaque fois que le taux de l'intérêt s'élève, 
j'entends nenneup (le -rens exprimer leur contrariété à cet èfriird, 
dire que, quelques mois auparavant, ils payaient lin taux plus 
faillie i't qu'ils sont t" ■s-cnntiuriés qu'il suit remunlé, absolument 

acheteurs font naturellement désappointas cl dirent ce qu'ils eu 

pensent. 

81. Ces mêmes personnes qui se p'aiinicnt de l'élévation du taux 
île l'intérêt ne se raient- elles pas les premières il manquer de toutes 
facilités si la loi n'autorisait pas cette augmentation du taux de 
l'intérêt? — Certainement; si j'étais, par suite des dispositions de 
la loi, amené, dans mon propre intérêt, à employer mes fonds d'une 
autre manière au lieu de les avancer sous forme d'escompte il nies 
clients, par la raison qu'ils lie pourraient légalement me payer mon 
argent ce qu'il vaut, leurs plaintes, en se voyant privés de leurs 
facilités habituelles, seraient naturellement bien plus sérieuses et 
bien plus pressantes. 

82. Cette élévation du taux de l'intérêt n'est pas arbitraire et 
dépend de la valeur de l'argent sur le marche? — ■ Certainement ; 
dans un pays qui possède d'immenses capitaux et on, par suite, il 
existe, entre les prêteurs d'argent uni- très- vive concurrence, il est 
iiupu-sible que la valeur de l'argent, c'est-ù-dire du capital, soit 
maintenue arbitrairement au-dessus de sou niveau naturel. Qu'un 
banquier un tout, autre individu soit connu pour demander un taux 
plus élevé que ses cnneuiTents. il lui sera bientiii impossible de 
trouver l'emploi île ses l'omis et il subira dans ses autres affaires des 
pertes qui seront loin de compenser les bénéfices qu'il essaye::; de 
réaliser en demandant un taux d'intérêt exorbitant. 
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83, Les lois do lnnmourreneo mil sur l'argent la mémo influence 
que sur tous le-; nul l'es nbjcls d'échange ? — Précisément. 

84. Pouvez-vous dire su Comité s quoi tan* s'effectua l'escompte 
du bon paji i l 'f pondant la uT-iml- crise ri mi m l'ft: La 1 1' do 1839? — 
Le taux moyen d'escompte pratiqué par les banquiers n'excéda 
jamais G 0/0; je ne veux pas dire pourtant qu'il n'y eut pas de 
transactions à dos taux plus élevés ; nuiis oc fut certainement le 
très-petit nombre comparé à h masse 1 des escompta traités à 
6 0/0. 

8ô. Pouvez-vous donner au Comité une idée du montant des 
billets escomptés pniiant une période do temps donnée et d'une 
époque a une antre? — ■ Non, oola nie serait impossible ; mais je 
puis dire sans hésiter que générale ment la somme des billets 
escomptés est immense. 

86. Durant la grande crise commerciale de 1839 et 1840, a 
l'époque où des demandes très-considérables étaient adressées h la 
Banoue d'Angleterre, les billets farent-ils. pour in plupart, escomptés 
à G 0/0? — 11 n'est pas douteux que beaucoup d'escomptes furent 
traités a îles taux variant de 7 a 10 0/0; mais si vous consultez les 
livres des banquiers de Londres, vous verrez, aiusi que j'ai déjii eu 
l'honneur de vous le dire, que les cinq sixièmes de leurs escomptes 
furent faits » G 0/0. 

87. Quel fut. à cette époque, le taux le plus élevé de la Banque 
d'Angleterre? — 6 0/0. 

88. La place de Londres n'escompto-t-olle pas un nombre consi- 
dérable de billets de l.iverpool et de Maueli ester'? — - Oui, un nom- 
bre très-considérable; ™ais lorsque je dis qu'en 1839-184(1 ils 
furent escomptés à G 0/0, je dois Faire remarquer que je mu suis 
formé cette opinion surtout d'après les transactions des banquiers à 
cette époque. .Si vous consultiez les livres îles oaurliers de chaude 
et autres personnes de cette classe, tout me porte ii traire que vous 
trouveriez le taux moyen d'escompte pratiqué par eux en 1839 un 
peu supérieur Mi t). o. toux moyen des banquiers. 

£'.>. Les banquiers de p ne. il ice ont-ils l'habitude de faire escompter 
leurs biilets à Londres? — Oui ; beaucoup du banques provinciales 

90. Si le taux de l'intérêt était sévèrement limité à 5 0/0, ces 
banques ne se trouveraient-elles pas trés-sou vent dans l'impossi- 



bilité, d'obtenir des facilites dont elles pourraient, d'autre part, 
avoir le plus pressant besoin? — Celles qui ont l'habitude Jr 
recourir à l'escompte pinii-raicut r-*'i-t;iiiifriient si! trouver très- 
embarrassées; mai- je crois que l'effet de telle limitation de l'inté- 
rêt serait plutôt de les porter à recourir à d'autres moyens comme, 
par exemple, a des ventes d'effets publics. 

91. Ne peuse/.-vons pas que la loi, telle qu'elle se trouve actuelle- 
ment Miiililiee. offre des facilites excessives à ceux qui voudraient 
emprunter <1.' ['jn-^-enl ml:' des opération- lietive.-; 1 — ,1e ne vois pas 
à quel point de vue l'ou peut dire que lu. loi actuelle offre des faci- 
lités excessives aux transactions de cette nature; je croirais plutôt 
qu'elle tend, au contraire, à faire disparaître tous les moyens indi- 
rects et préjudiciables auxquels ou avait recours antérieurement 
pour se procurer des fonds. 




Non ; je crois que ceitc modification i-.-l une mesure basée sur de 
sains prim-ines généraux, et ijiie vous pouvez, sans crainte de vous 
tromper, allirnier qu'elle est avantageuse au commerce. 



9i). La loi. teUc qu'elle se trouve actU''lleui'".]t îiKidiinv. est-elle 

aujourd'hui de ne pouvoir obtenir d'ary-i'in aux mêmes taux 
qu'avant cette modification? — Je ne crois pas que la loi actuelle 
puisse réellement nuire mu intérêts de- commerçants de détail. Les 
freus de cette classe semblent croire que les lois sur l'usure peuvent 
fixer un maximum it l'intérêt de l'argent sans tenir compte de la 
rareté ou de l'abondance de cette marchandise et sans nuire aux 
intérêts des emprunteurs. Dans le même ordre d'idées, les consom- 

ont respectivement à s'adresser. En ce qui concerne toutes les autres 
inarcliiiiiili.-i'S, il :i été reconnu depuis longtemps que la libre con- 
currence entre le commerçant et le producteur est le plussùr moyen 
d'assurer la îvpilari'é de l'approvisionnement et la modicité îles 
prix, et que toute tentative tait*? pur la loi pour s'immiscer dans 
cette libre concurrence, non-seulement ne réunirait pas à faire bais- 
ser les prix, mais encore serait, eu fin de compte, tort pro; udieiaUo 
pour les consommateurs. Mais sur la question de l'argent, nue 
impression contraire est restée jusqu'ici dans l'esprit de quelques 
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plus depuis long! ■] iips ii'HU' ton! ■ autre aspire de marciiandi.-v, du:! 
être attribuée, je pense, ii lasanetiim indirecte donnée il l'impression 
dont il s'agit par lu longue application des luis sur l'usure. Je suis 

persuadé, quoi qu'il eu soit, qu'il n'existe, aucune raison plausible 
ils; supposer qim l'argent n'est pris soumis, comme toute autre 
marchandise, ii la lui générais', qui vent que la lilir*" concurrence 
Boit le meilleur systéu le que l'un puisse aihq>ti'rilaus l'imOrOt île Tous. 

94. Mais lu facilité uvee laquelle se fout actuellement les 
emprunts ne peut-elle permettre a certains commerçants île conti- 
nuer de ruincu-es spéculations, de sorte qa'nsi moment île la catas- 
trophe il ne reste plus rien jiuur la* créanciers? — Oui ; mais à la 
facilité que l'on trouve à se procurer des fonds peut nider parfois 
aux spéculations ruineuses, elle est, d'un autre coté, très- avanta- 
geuse dans tontes les transactions qui n'ont pas ce caractère. D'antre 
part, je pense que toute tentative de la loi pour se subalituer a la 
prudence et h lu discrétion d'un chacun en pareilles matières ferait 
plus de mal que de bien. 

U.'i. IVnscz-voiis qui' ce soi! II' dé-ir lies commerçants et des ban- 
quiers que la lui actuelle sorte, de la situation provisoire et soit 
sléiiiiinvi'iui'Ut adoptée — (lu ]jense eu général que les lois sur 
l'usure ne sont, plus de notre temps et qu'il serait sage de s'en 
débarrasser. 

9<i. L'influence de la lui actuelle u-t-elle élé si nvauta^reuse 1,11e 
l'un puisse dire que l'opiiiiuii que vous venez de citer est continucc 
par l'expérience? — Certainement, c'est lli 111» manière de voir et 
celle aussi de la plupart des gens avec lesquels je suis en relations. 
Je crois pouvoir dire que c'est l'opmiuu de lii grande majorité. 

97. Vous n'avez jamais entendu exprimer d'opinion contraire? 
— Je ne nie pus avoir rencontré des gens qui doutent encore de 
l'efficacité de la lui et ne sont pas satisfaits de ses résultats; mais je 
(luis ajouter qu'ils me paraissent appuyer cette opinion sur des 
ohservatisms d'une justesse tros-disciitable. 

08. Ces gens qui attaquent la loi sonUls des emprunteurs ou 
dsis préteurs — Ce sont principalement Jes emprunteurs ; mais il 
y a bien aussi parmi les pi'éti'iirs des gens suri attaquent la loi. 

99. Lorsque vous parlez île l'opinion générale, vous faites allu- 
sion au sentiment général du momie commercial? — Oui. 
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100. Et non de tous ceux qui sont étrangeis nu commerce? 
— Je puis dire seulement que la très-grande uiniorito iie ceux avec 
lesquels je suis en relations pense que les lois usin-aires reprisent sur 

de faux principes et qu'elles doivent Ptrw abrogées. 

pffet de fuiri' d:sjiîtr:iî Iriï on de diminuer matériellement cotte ikhii- 

';:•■[! tvL'ime, réussi. -aient pur des 1110 Vi'tsfi détournés h faire iviuliv ;i 
leur argent un intérêt exorbitant? — Je n'siî jamais eu personnel- 
lement de rapports avec les gens de cette classe, et mes vues 
sont plutôt lu résultat ilo considérations gé né raies que le fruit des 
cou nuisances personnelles que je pourrais avoir acquises sur la 
nature des transactions qui s'effectuaient sous le régime des lois 
contre l'usure; iiinîs je ne dmite pas que lu modification de ces bis 
n'ait fait disparaître quelques-uns des obstacles qui s'opposaient 
auparavant h la libre expansion du capital, obstacles que les inté- 
ressés ne pouvaient surmonter qu'il l'aide de moyens détournés et 
illicites. La nature de ces moyens détournés et leurs effets ont été 
parfaitement décrits dans le coure de l'enquête du Comité, en 1818; 
mais j'ai tout lieu de penser qu'il y a été fait appel après cette 
enquête aussi fréquemment 411 'auparavant. 

102. La loi ne servait alors qu'a faire payer à l'emprunteur un 
taux d'intérêt élevé? — Ou elle était éludée et ne servait qu'à 
rendre l'emprunt plus onéreux pinir celui qui le contractait, ou die 
n'était pas éludée, et celui qui avait besoin d'emprunter étuil obligé 
de recourir a des expédients encore plus ruineux pour lui, 

103. Un jeune humilie prodigue trouverait-il muin tenant plus 

la loi, les jeunes gens riches et prodigues trouvaient ;'i emprunter 
de l'argent sans grande difficulté ; que, d'autre part, cette loi les 
jetait entre les mains de gens dénués de Imite honorabilité et leur 
rendait les emprunts très- onéreux, à cause des risques, du trouble 
et du discrédit attachés à ces transactions. Il est possible que les 
jeunes gentlemen puisent maintenant ii des sources un peu moins 
impures et ii moins de frais; mais je ne crois pas que le change- 
ment de la loi ait quelque eh use ii faire dans cette question. 

104. L'u jeune homme dans In position à laquelle j'ai fait, allu- 
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sion n'obtiendrait aucun crédit chez un banquier ou toute autre 
personne habituée a faire l'escompte? — Non. 

105. H s'adresserait toujours a cette classe de gens qui lui ont 
prêté antérieurement î — Oui, mais les transactions de cette sorte 
forment uu commerce tout à fait distinct des transactions commer- 

10G. Les usuriers de l'espèce dont nous parlons ont-ils conservé 
leurs taux d'autrefois, ou font-ils actuellement payer leurs prêts 
moins cher? — Je n'en sais absoument rien, et je suis porté il croire 
que la modification de la loi qui fuit l'objet de cette enquête n'a 
rien changé aux procédés des usuriers. 

107. Quel effet pensez-vous que produiraient ou qu'ont produit 
les lois restrictives du taux de l'intérêt sur l'emploi des capitaux 
des liiLiiijiiiers? — Pendant la guerre, lorsque l'argent valait sur le 
marché plus de ô 0/0, qui était le taux légal, les banquiers, et 
généralement tous les prêteurs se trouvaient forcément amenés à 
n'emplover en escompte qu'une partie de leurs fonds iuïpm imbh 
que possible, affectant ou contraire la masse de leurs capitaux ii 
d'autres transactions et principalement aux spéculations sur les 
fonds publics; de sorte que la restriction enlevait aux affaires 
d'escompte une grande partie du capital disponible et l'attirait sur 
le marché des fonds publics, où les lois restrictivi's pouvaient être 
facilement éludées lorsque la valeur réelle de l'argent dépas- 
sait 5 0/0. 

108. De sorte que la somme des facilités pour le petit commerce 
ae trouvait par là diminuée? — Oui, dans une proportion très- 
considérable. 
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109. Vous avez été dans les affaires avant et après l'abandon 
légal de la limitation du taux de l'intérêt en ce. qui concerne 
l'escompte des billets du commerce? — Oui, Monsieur. 

110. Pour ri en -vous dire si le besoin de cette mortification se 
faisait sentir anlctieun'ineiit ii l'acte, de Uuillaume IV, et quels eu 
ont été. depuis les résultats? - Il existait une L':-aiiile gène née de 
l'état de choses antérieur et, autant que peut en faire juger la 
récente expérience qui en a été faite, je puis déclarer qu'il est 
résulté une grandi' amélioration de cet abandon. 

111. Pourriez- vous noua dire de quelle nature étaient ces incon- 
vénients avant l'abandon, et quelle chis-c de personnes eu était plus 
particulièrement affectée'' — Les détenteurs de capitaux on général 
s'en trouvaient irèriés au plus baut point. Comme banquier, je 
puis dire que cela rions empêchait d'tipplii|uel' notre système ordi- 
naire d'escompte a un« classe particulière do clients, tels que les 
pciils cnnimi'i'rants, fjcteiu's eu marchandises et déraillants, pen- 
dant le temps où le loyer des copitauv excédait r > 0 '0 sur le inar- 
ché. .le crois aussi que cela tendait à encourager la spéculation, sur 
le marché de Londres, sur toutes les valeurs étrangères rapportant 
un taux d'intérêt comparativement plus élevé. 

112. De sorte que, dans le fait, le nombre ri,' personnes que vous 
pouviez satisfaire dans ce.-, circonstances se trouvait nécessaire ni eut 
réduit? — Comme nue des conséquences de notre système, nous 
cessions toujours no.- escomptes pour une difc-sç- particulière de nos 
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d'intérêt plus élevé qu'on nu le l'air généralement pour une valeur 
commerciale de premier ordre. 

113. lin rui^oti de rini'ériorité de. lu garantie? — Oui, de l'infé- 
riorité de la garantie. 

114. Etiez-vous quelquefois amené à cette restriction de vos 
escomptes, outre la eon-idération du plus ou moins de garantie, par 
lii longueur de l'échéant i' d>s billets qui vous étaient présentés '! — 
Oui, aussi par la longue échéance des billets. 

115. Depuis la m où i lira t ion de la loi, uvez-vous entendu beau- 
coup de personnes se |>Iiiiiiciro de eo que, en raison rte l'état du 
marclié monétaire, vous auriez été obligé de leur réclamer plus de 
5 0/0 1 — Je ne puis me rappeler un seul cas où une personne 
aurait eu à se plaindre d'avoir paye plus de 5 0/0 pendant la 
courte période où ce tans aurait été appliqué. Je connais beaucoup 
de cas où île.-; personnes su sont reconnues elles-mêmes nos obligées, 
parce que nous avions pris leur papier à (1 et G l/'J 0/0, lorsqu'elle 
se rappelaient qui; dans des circonstances préeé, lentes nous avions 
positivement refusé d'escompter du papier semblable. 

11C. Pensez-vous que votre refus d'escompter les billets, en 
raisuu de ce que vous ne pourrie/ exiger plus de 5 0/0, ne contri- 
buerait pas, avec d'auttvs causes semblables . à augmenter lo 
nombre des, fail.ites parmi les mat-i-liaïuîs eu détail se présentant à 

montât es-vnlielleiueut les ditocultos dans lesquelles se trouve 
placée celle classe particulière de cuinmerçauls, je l'afliruie. Je me 
ruppeii-.' parfaitement que, s-ji:s l'ancien système, il y avait possi- 
bilité, pour ces |ietits commerçants, d'obtenir l'escompte de leurs 
billets en de certaines circonstances, en payant une énorme com- 
mission sur ces billets, et que cette commission s'élevait à un taus 
d'escompte" bien plus élevé, en la calculant comme intérêt, que 
celui qui leur est demandé sous le système actuel. 

117. Pourriez- von s établir la proportion entre les billets k lon- 
gues et il courtes éebéances que vous ave/ l'habitude d'escompter? 
— Les billets généralement escomptés à Londres, chez les ban- 
quiers, sont des billets à. :l mois et au-dessous; il y en a beaucoup 
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a pins longues échéances; on quart du nombre total déparerait 
probablement trois mois. 

118. La résiliation prise ré vmment par la Banque d'Angleterre, 
de limiter la période d'éebcaTice (1rs billets qu'elle escompte, a-t- 
elle eu pour effet, dans votre opinion, de taire adopter par les ban- 
quiersouautres personnes taisant recompte, une pratique analogue? 
— Non ; nous nous sommes contenlés di' demander un taux d'in- 
térêt plus élevé sur les billets il plus longues échéances. 

119. Quel est le taux le plus élevé et quel est le taux le plus 
bas de l'escompte? — La période pendant laquelle les taux les 
plus élevés ont été demandés n'a pas duré, plus de six ou huit mois, 
et le taux le plus élevé que nous ayons jamais tait payer a été 
de G 1/2 0/0, de G il G 1/2 généralement. 

120. Quoi est le taux actuel? — Le taux actuel est de 5 0/0. 

121. Fait-on payer maintenant une commission quelconque? — 
11 n'est jamais evig-é aucune, commission à Londres par les bail' 
quiers; les courtiers et agents intermédiaires en exigent quel- 

122. Quel est le taux actuel payé dans ecs occasions? — Cela 
dépend de la solvabilité des personnes ; je pense que ii 0/0 est le 
prix exigé, plus, dans quelques cas, une légère commission. Un 
résultat important de l'acte qui nous occupe, a é;è d'attirer tempo- 
rairement une plus grande quantité de capitaux vers les escomptes ; 
pendant les temps de grands besoins. ],x quaniiié de fonds versé* 
sur le marché de l'escompte , par l'appât du taux croissant de 
l'intérêt, a été tros-cousi déraille, et cela a contribué à soulager les 
intérêts des capitalistes et des commerçants à Londres. 

123. Vous faites allusion à l'année 1839? — Oui, et au com- 
mencement de celle de 1840, pendant lesquelles de grands besoins 
se Taisaient sentir à Londres. 

124. Croyez-vous que cela ait pu apporter un grand soulage- 
ment dans les districts manufacturiers aussi bien que dans les 
comtés agricoles ? — Autant que mes connaissances me permettent 
de le dire, cela a procuré un grand soulagement. Je me suis entre- 
tenu avec un grand nombre de banquiers et de commerçants, et 
j'ai rarement trouvé de dissidence d'opinion sur ce sujet. En ce qui 
concerne les récits qui ont été faits de personnes ruinées pour avoir 
payé un taux excessif d'intérêt, on ne saurait attribuer un tel 
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résultat au nouveau f^t^'iii-'; lui (vmtmire, chacun peut rc.ainle- 
nant se procurer de l'argent à an taux inférieur, pur cette raison 
que, les détenteurs de capitaux ayant mi approvisionnement plus 
considérable et pouvant l'aire paye:- U-iritiinciiieiit plus do 5 0/0, on 
ne se trouve plus forcé du puiser par les mains de ces intermé- 
diaires qni vous ruinaient avec la commission qu'ils faisaient 
payer. 

125. En effet, on peut maintenant s'adresser plus facilement 
qu'autrefois h des personnes honorables? — Je prends la liberté de 
vous citer comme exemple les opérations de notre propre maison 
sous le nouveau régime; nous avons escompté le papier de petits 
commerçante a Londres dans un temps do crise commerciale ; 
anciennement nous ne le faisions pas ; nous prêtions notre argent 
au taux le plus élevé possible, soit 5 0/0, mais sur des valeurs 
dont la garantie laissai! rien à désirer. 

126. Le courtier interviont-il toujours entre le principal emprun- 
teur et le prêteur? — Non, pas toujours. 

127. Lorsqu'il le fait, no pouvez-vous dire le taux de l'intérêt 
payé par l'emprunteur? — Seulement ù titre de renseignements 
donnés par les courtiers. 

128. Quelle est la commission qu'ils font payer? — De 1/8 à 
1/4 0/0 généralement parlant. 

129. La seule personne qui court un risque n'est-elle pas celle 
qui prête son argent ? — Cela dépend de l'arrangement fait avec 
In personne tierce. La personne qui donne de l'argent au courtier 
peut dire, et c'est t:« quVile tait U'és-^onveiit : • Je demande votre 
garantie sur ce billet. ■ L'habitude des courtiers, ù Londres, est 
d'acheter le billet au prêteur; il devient le sien, et causé quemment 
il lui est loisible de s on défaire arec sa garantie, s'il a besoin de 
se procurer de l'argent a un moment donné. 

130. Il le porto donc a un banquier? — Oui, il l'envoie à un 
banquier de province, ou le garde sur ses propres fonds. 

131. Avez-vous l'habitude d'escompter des billets de Manchester 
et de Liverpool ? — Pas directement ; les transactions de ces deux 
villes se font maintenant beaucoup par les banquiers qui y rési- 
dent ; les courtiers de Londres l'ont une grande (juai.titf d'alfa ires 
avec ces deux places par le canal des banquiers locaux. 

132. Vous ne pourriez dire, par vos propres connaissances, le 
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degré de soulagement que la loi actuelle a apporté aux manuftc- 
(uriersï — Non, je ne le puis. 

133. Si un jeune gentleman a besoin d'urgent, peut-il se le pro- 
curer par l'intermédiaire d'un roni'tier ? — Oui. si sa garantie est 

134. Est-ce que l'état (le la loi actuelle lui donne plus de faci- 
lités ii se procurer de l'argent qu'il n'en avait auparavant î — Je 
pré.-uuie qu'un jeune gentleman doit suivre aujourd'hui la même 
marche qu'il suivait ;iu|)in-Èiv;nit ; il doit s'adresser au capitaliste, 
qui le fera payer >ui vont la nature de sa garantie, (."est ainsi que cela 
ne pratiquait auparavant et que ci'!n se pratique sans doute encore ; 
je le crois d'autant plus que le capitaliste, s'il est responsable, peut 
avnir îoaiiiti'iiant dr ('lu- ^Tand-'s fuiliiès pour idiienir l'esronipte 

du billet par son banquier. 

135. Cela est dù à sa responsabilité personnelle et n'a rien à 
faire avec l'autre transaction? — Parfaitement. 

136. Vous ne considérez pas la loi actuelle comme accordant une 
facilité excessive à ces transactions feintes? — .le n'ai pas de raison 
de penser qu'elle leur donne une facilité plus grande. 

137. Avez-voas jnmus entendit dis plaintes à n: sujet il la Cour 
dr~ LiHie-s ' — .l'ai en eounai-since il-' plaintes faites a cette Cour 
sur le système suivi a Londres, qui pouvait très-souvent amener la 
ruine d'un homme; mais je n'ai pas entendu de plaintes plus fortes 
en ces derniers temps que celles qui étaient faites avant que la loi 
fût modifie e. 

138. N'nnw-voiis pas entendu dire que, dansles quatre dernière;; 
années, il y aurait eu îles ex empli s palpables do personnes ruinées 
par le taux élevé de l'intérêt? — J'ai entendu citer ces exemples 
pour les quatre dernières aimées; j'ai entendu parler aussi anté- 
rieurement de faits semblables ri de résultats analogues survenus 

avant la modification de la loi. 

139. Mais imputables à cette modification? — Non, pas imputa- 
bles a la modification de la loi. 

140. Vous disiez ipi'une plus grande quantité de numéraire avait 
été apportée sur le marché par ces moyens pendant les crises de 
1839 et le commencement de 1840; d'où venait cet argent? — Les 
exemples auxquels je fais allusion, d'après mes propres connais- 
sances, sont des prêts de fortes sommes faits par des Compagnies 
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d'assurances et autres grandes Compagnies dp lu Cité, qui autre- 
ment auraient employé ces capitaux dans les fonds publics. 

141. Au lieu de placer eet argent, dans les fonds publies, ces 
Compr-L'iiics l'apportaient donc sur le marche de l'escompte? — 
l,*iip]dL du taux éli'vé il" l'intérêt les engageait il apporter leur 

142. Ce qui 6 tait bien alors une facilité pour les emprunteurs?— 
Momentanément oui. 

143. Autant qu'il est à votre connaissance, la nouvelle loi, telle 
qu'elle e.vi<le ac<,uel].'in:mt, a doni' produit une satisfaction générale 
dans le momie îles affaires et du cimmeive? — Oui, assurément, 
et, autant que j'en puis juger moi-même, l'opinion des commer- 
çants est général'. 1 nient un t'aveur du la loi ainsi établie. 

144. Et on voudrait la voir définitive? — Oui. 

145. Ne craignez -vous pas qu'elle ne fasse tort nus hons du 
Trésor! — Je crois que c'en est presque une conséquence natu- 
relle; elle a affecté très-fort le prix dus fonds étrangers et ça été 
l'un des points lis plus importants et les plus avantageux de Tin- 
flueUCO de cette loi ; il va sans dire que, elle i'rnppe ce gi'nre de 
valeurs, elle doit frapper les nôtres il un certain degré. 

14G. Eu quel sens? — En détournant, pour l'amener vers le 
marché de l'eseoinpte, cet argent, qui autrement était employé en 
valeurs étrangères. 

147. La personne qui, sous le régime de l'ancienne loi, aurait 
plccé l'argent dent elle n'avait pas besoin en achetant dus bons du 

Oui. F ' P 

14S. Le marché alors ne pourra plus supporter une quantité de 
bons du Trésor è^nlc à celle qu'il supportait auparavant! — Non, 
pas avec une prime élevée. 

149. Ne pourriez- vous pas calculer jusqu'à quelle limite la 
demande des bons du Trésor s'est ralentie sur le marché! — On ne 
pourrait y arriver que 1res difiirileinent, parce que cela dépend 
d'uni' foule du circonstances qui varient contiuuellomon: ; k semaine 
dernière, la prime était en baisse h 2 shillings et aujourd'hui elle est 
en hausse ii I f) shilling; lus causes de ses variations sont acciden- 
telles et temporaires. 
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150. Mais une prime élevée sur les bons du Trésor serait, à un 
haut degré, une indication d'un malaise commercial et d'un manque 
de confiance dans les traii. j ii<:li<nis ■. • : 1 ; r ; l ^ i' < ? — En quelque sorte, 
mais plutôt une indication qu'il existerait l'idée, par suite de quel- 
que pronostic prochain, qu'il devra y avoir probablement une plus 
grande abondance de capitaux sur le marché. 

151. Les opérations d'escompte ne se sont-elles pas accrues 
pendant les trois ouqimtiv aimées iin'oVluii tes plu tilt par la manière 
dont elles ont été conduites que par suite de la modification de U 
loi? — Elles ont augmenté pendant les huit dernières années. 

152. Les affaires de ce pays ne sont-elles pas en voie de s'adapter 
à ce nouveau système? — Certainement, dans une très-grande 
proportion. 

153. Pensez- vous que cette transformation s'accomplisse avec des 
conséquences funestes pour le commerce? — Pas le moins du monde ; 
je la crois, au contraire, avantageuse sous certains rapports. 

154. Conséquemment , toute facilité accordée par vous aux 
escomptes est une facilité accordée aux affaires commerciales et 
générales de ce pays? — Sans contredit. 

155. La loi n'a-t-elle pas eu pour effet, a un certain degré, 
d'équilibrer l'offre et la demande? — A un très-haut degré. 
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156. Vous avez fait, pendant plusieurs années, des affaires dans 
la ville de Londres? — Oui, Monsieur. 

157. Est-ce avant et après la modification qui a été apportée, il y 
a quelques années, aux lois relatives il l'intérêt payable sur les bil- 
lets a ordre? — Comme négociant, oui; mais non comme banquier. 

158. Vous agissez maintenant en ces deux qualités? — Oui. 

159. Pouvez-vons dire au Comité s'il est résulté, des restrictions 
imposées ;i ces Ijilk't- par 1rs luis nsnruires, quelque embarras pour la 
facilité de leur négociation? — Mon opinion personnelle est que le 
changement est en général un bien. Comme négociant, je n'ai pas 
1' 1 1 ÉtT ii ; ii il'i^i iimpter de billets; nous le faisons comme banquiers, 
et nous sommes d'autant plus disposés ù accorder des facilités que 
nous obtenons un > npilli'iuv rémunération. 

160. Si, dans des circonstnnc.es particulières, vous pouviez pré- 
leversur dos billets de cette nature un intérêt de plus de 5 0/0, ce 
fait aurait-il sur vous, comme banquier, une influence pour le mon- 
tant dea avancesque vous feriez sur ces billets? — Oui, dans quel- 
ques cas; chacun agit suivant son opinion. Nous préférons du 
papier à courte échéance, même h un taux plus bris, parce qu'il est 
plus facile d'en disposer. Les banquiers sont sujets à des besoins 
d'argent à de certaines époques et doivent, autant que possible, 
garder les capitaux à leur disposition, ce que nous obtenons plus 
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des dates éloignées. 

ICI. Vous penser Jour que la modification de lu lot facilite sur- 
tout la négociation des billets à longue échéance? — Tel est le cas; 
mais, si mes souvenirs sont exact", l'intérêt de l'argent u'a été 
supérieur à 5 0/0 sur des billet» a toute date que pendant fort peu 
de temps ''t. pendant une période plus longue, la coutume a été 
de prélever pins de ô du 1(10 sur le papier ayant plus de deux mois 
d'échéance. Je parle en ce moment de la coutume dr.- banquiers. 

162. La règle récemment adoptée par la Banque de limiter 
l'échéance de.- billets u-t-cKc eu pour effet d'iulliieiiccr les banquiers 
et les hommes d'affaires en général relativement a la date des 
billets o.-coinptés par eux? — Je le crois. 

163. Avez-vous connaissance d'embarras éprouvés par des com- 

de la' loi n'ai a en lieu pendant ces dernières années? — Non. 

164. Pensez-vous d'une façon générale qu'il ait été escompté 
ainsi une plus grande somme de billels par suite de cette modifica- 
tion ? — Je pense qu'elle doit ch'e plus grande qu'elle ne l'eût été 
sans cela à cette époque, mais non d'après l'expérience des ban- 
quiers en général. 

165. Etes-vous informé que beaucoup de plaintes aient été faites 
par des tuaivhu'iils. piuve qu'on leur dciuiuiUiit phi- de 5 0/0 pour 
les avances qu'ils recevaient d'ordinaire, de leurs banquiers? — Je 
n'ai que peu connaissance de ces plaintes: mais je crois qu'il a été 
escompte beaucoup il.' papier dans la ( 'lté à des taux supérieurs à 
5 0/0, et il ne saurait, naturellement convenir à personne de payer 
un inlérèt aussi fort que celui qui a été payé (huis beaucoup de cas. 

166. Vous dîtes : ■ A un [aux supérieur a 5 du 100; ■ pouvei- 
vous dire de amibien l'intérêt a été [dus élevé '! — Je ne le puis, 
parce (pie, dans noire banque, nous n'avons jamais pris plus de 
b' 1/2 0/0, et u'nvons jamais prélevé de commission; dous 
prêterons papier a courte échéance ii cidui il longue échéance ; et 
par conséquent, même les cas dans lesquels nous avons pria 6 0/0 
(excepté lorsque le taux de la Banque était G 0/0) n'ont été qu'en 
petite proportion du papier que nous avions a l'escompte. 

167. Mais le taux pris par d'autres personnes a été beaucoup 
plus élevé ? — Je l'ai entendu dire, mais non par des banquiers; 
et je ue le sais pas par moi-même. 
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168. D'après les rumeurs que vous avez entendues ou les infor- 
mations que vous avez eues, croyez-vous qu'il se soit élevé & 8 ou 

10 0/0? — Je le croirais. Nous ne prenons jamais de nuuinissiim en 
nus du taux de l'escompte ; mais lorsque l'arpent est rare, je crois 
qu'il est d'usage parmi les courtiers île change île prendre une 
c.ommK-iisn en [Jus de ce taux. Si voua ajoutez celte coumiùsiun ii 
l'escompte et la considérez comme escompte, le taux peut aisément 
s'élever a 8 ou 10 0/0. Peut-être dois-je dire que nous avons pour 
règle, no us banquiers, de ne jamais faire l'escompte que pour nos 

169. Dans le cas où le taux de l'escompte se serait heaucoup élevé 
récemment en raison de radoucissement des lois sur l'usure, ver- 
riez-vous là une facilité additionnelle pour le public* — Oui, si 
l'argent n'était pus devenu [dus rare. La quantité de papier que 
nous avons maintenant à l'escompte au delà de trois mois est 
compara 1 ivement petite, et celle que nous avons eue a 6 0/0 n'a 
pas été plus considérable, excepté du 31 juillet au 23 janvier 1840, 
époque à laquelle le taux de la Banque était de (S 0/0. 

170. Votre piviv dente réponse se rapportant ii un taux d'inté- 
rêt plus élevé que celui que vous prélevez vous-mêmes, la question 
qui vous est maintenant posée est relative au papier de cette nature; 
pense/.-vous que ee papier eut été négocié à T> 0/0 si la îtmditica- 
tion des lois sur l'usure n'avait pas en lieu? — Je pense qu'il ne 
l'eût pas été sur une aussi grande échelle. 

171. Vous pensez donc que le résultat produit a été, non pus 
d'élever les charges des affaires qui, auparavant, auraient été laites 

11 ô 0/0, mais de rendre fai-ahles des affaires qui, ù a 0/0, n'au- 
raient pas été faites du tout? — Je ne crois pas que cela résulte de 
ma réponse précédente ; cela dépend des circonstances. Le marché 
de l'argent restant dans le même état qu'auparavant, l'affaire se 
ferait également ; mais je ne pense pas qu'il en serait de même si 
le marché se trouvait gêné. 

172. En fait, n'y a-t-il aucun effet produit par l'adoucissement 
des luis sur l'usure, sauf dans les cas du manque d'argent? — Je 

173. Ce manque d'argetil venant h se produire pendant la pé- 
riode où les lois restrictives de l'usure étaient en vigueur, aurait-il 
eu pour effet de porter les banquiers à employer leur argent à des 
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affaires il' une autre nature que l'escompta Jus hilli'is à courte 
éciiéimee; -- Je m; le pense, pas, parce que, comme noua ne Fai- 
sons l'escompta que [mur nos elients, je crois que cela ferait peu de 
différence; mais une grande quantité de papier est escomptée dana 
la Cité par d'autres personnes que les 1>; miniers. 

174. Beaucoup de banquiers n'esconmlent-ils pas pour d'autres 
personnes que leurs client?? — Je ne crois pas; nous ne le faisons 

par l'intermédiaire d'un courtier de change. 

175. Lorsque vous dites que tous placez votre argent sur des 
billets en dehors de l'escompte, qu 'entendez- vo vis par là? — Je 
veux dire par là que nous le faisons par l'intermédiaire d'un cour- 
tier de change. Si nous voulons employer notre argoot, nous pou- 
vons dire aux courtiers : • Apportes- nous des billets, et nous vous 
les escompterons sous votre garantie, - ou bien nous leur prêtons 
cotre argent a notre ordre moyennant un certain intérêt. 

176. Lorsque vous prêtez ainsi votre argent ii votre ordre moyen- 
nant un certain intérêt, c'est toujours a un taux supérieur à 
5 0/0? —Oui, ce taux a été 5 1/2 0/0 lorsque le taux de la 
Banque était à 0. 

177. Bien que vous ne fassiex pas vous-même l'escompte autre- 
ment que pour vos clients, n'est-ce pas un usagi' génénd dit-/ los 
banquiers d'employer leur argent ii l'escompte? — Je crois qu'ils 
ne le font que pour leurs clients ou autrement par l'intermédiaire 
des principaux courtiers de change. 

178. L'usage plus répandu du courtier de change, comme inter- 
médiaire entre le banquier et l'emprunteur, n'a-t-il pas pris tout 
récemment son extension, et son oii^'ini' n'est elle lias nied'Hie 
pjil'"'t qu'n ni'ii'iiur'? — Je le crois, u;:.;.- je ne saurais me [HT.iiiirnvr 

179. Vous avez dit que l'intérêt sur les billets a trois mois, au 
maximum, a été le plus souvent limité il l'ancien taux de 5 0/Q, 
mais que des billets a plus longue échéance ont circulé a un taux 
plus élevé. Pensez-vous qu'il soit en général avantageux pour le 

voie de crédit plus étendu ; les affaires ordinaires étant limitées a. 
trois mois de crédit, la tendance de la nouvelle loi n'u-t-elle pas 
é;ë d'allonger les périodes de crédit et de procurer par suite ù tout 
le commerce da pays plus d« crédit et une circulation de papier 
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plus étendue? — Telle n'est pas mon opinion; mais c'est lii une 
question difficile, et je n'émets mon opinion qu'avec beaucoup de 
défiance. 

18». N'est-il pas à votre connaissance qu'il y a plusieurs sortes 
de transactions qui se font à long crédit ? — Certainement. 

181. Et que ce système existait avant la modification des lois 
sur l'usure? — As-uivuirut ; uiais mon opinion personnelle est que 

du i'imérvl un du t;uix de Yi acompte, la 1 1 i f ri i- 1 ; 1 1 ô qui /tv; derniè- 
rement produite dans l'escompte dt-s billets à plus de trois mais a 
eu pour effet de diminuer la longueur du crédit. 

182. Voulez-vous expliquer ce que vous entendez par la diffi- 
culté qui s'est deniièiviotriit produite dans l'eM-ompte des billets à 
plus longue échéance? — Je sais que, pour nous, nous nous sommes 
récemment opposé aux ljil]-.-ts ;i longue iVLriiiice, Je crois que la 
Banque d'Angleterre r. le même; je crois qu'elle n'a pas 
Voulu escompter des billets vivant plus de (i.'i jours k courir. 

183. Alors vous entendez par difficulté les règles que la Hanque 
d'Angleterre et d'autres banquiers ont jugé convenable d'établir? — 
Oui. 

184. Vous dites que la Banque d'Angleterre a récemment Établi 
le principe de ne pas escompter des billets au delà de trois mois; 
la Hanque d'Angleterre n'a-t-elle pas toujours agi de la sorte? — 
Je ne parle qu'avec beaucoup d'hésitation de ce que fuit la Banque 
d'Angleterre. Je parle avec beaucoup plus de certitude de ce que 
nous faisons nous-mêmes. 

185. Pouvuz-vous nous dire quels sont on général les délais 
d'éi'ofeiiii'c des billets de la Chine ? — Je n'ai pas de transactions 
avec la Chine. 

18G. Sï la Banque d'Angleterre fait cette restriction de ne pas 

des facilités sur d'autres marchés? — Je croîs que tel est le 
résultat de cette restriction. 

187. Alors la Bamjue d'Angleterre ne donne pas de facilités 
au commerce du pays, qui se fait au moyen de billets à plus de 
65 jours d'échéance! — Non. 
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188. Cela met les personnes qui font le commerce sur des cré- 
dits semblables entre les mains de gens qui peuvent faire payer 
l'intérêt -i-ldii les besoins des personnes ou scion les circonstances du 

petites ont été obligées de payer des taux qui se fout élevé- jusqu'il 
8 et même 10 0/0, lie. trouvant n la Italique d'Angleterre aucune 
facilité pour- l'escompte de leur papier? — .le ne crois pas avoir 
établi de différence entre les maisons de bon crédit et les maisons 
d'un crédit inférieur. J'ai voulu simplement établir nue différence 
entre les billets selon les délais d'échéance, et j'ai dit que. les billets 
à plus de deux mois avaieol quelquefois été escomptés à un taux 
plus élevé. Je crois bien que la question de crédit entre dans la 
népriatiiai du billet, mais cela n'arrive pas avec nous, banquiers, 
quant nu taux de l'intérêt (pie nous prenons, et, pur conséquent, 
je ne pins parler de ce que je ne sais pas moi-même, car nous 
n'es,;imiptoiis jamais que pour nos clients ou par l'intermédiaire 

des courtiers de change. 

190. Quelle est la nature des affaires que l'on fait sur billets à 
plus longue échéance? — Il est il ma connaissance que les affaires 
eu vins sont Lvucralement faites an moyen de billets à pais longue 
échéance . 

191. En est-il de même pour le commerce de l'Inde et de la 
Chine? — Je le crois; mais je n'ai pas de transactions avec l'Inde 

19-2. Poavez-vous dire quelle est la longueur des crédita que l'on 
fuit dans les grandes n'faires des manufactures de Manchester, 
Birmingham, l.eedsct des grandes villes manufacturières ? — Non, 
je ne le puis. 

193. Savez- vous si c'est eu billets n ur> jours qui s- 'Ut escompté' 
par la Banque d'Angleterre ou non? — Je crois que cela varie 
beaucoup, suivant les circonstances. 

peu de temps élevé de iî il fi 0/0. A quelle époque cela ,-t-il 
arrivé? Est-ce pendant la crise manufacturier.! et commerciale de 
1839? — Ce fut du 31 juillet 1839 au '23 janvier 1840. 

195. Mais l'intérêt est revenu maintenant. son taux primitif? 

Nous ne prenons maintenant jamais plus de 5 0/0. 



186, Ne pensez-vous dont; pus >]ue le prix de l'argent sa règle 
comme toute autre chose, et 4m: lu loi n'intervient que lorsque l'ar- 
gent viuit réelle ment u== de o 0/0 sur le marché? — Je le crois, 
assurément. 

197. Donc la loi permettant cet adoucisse meut doit être eu 
somme un avantage pour les affaires commerciales du pays ? — Je 
le crois. 

19S. Lorsque le taux de l'intérêt s'élève nu-dessus de 5 0/0, 

iliiiii'i' immédiate à pe>er mit les pei-siamcs innins favorisées ; ne 
tomhe-t-il pas lourdement sur lis petils commerçants du pays? — 
Je pense le contraire, parce que je crois qu'ils n'obtiendraient pus 
d'urgent du tout s'ils u'eu pavaient pas le prix. 

crédit, ou dit mnins ne pése-l-elie pus sur lui un jioin r de lui l'aire 
payer un intérêt plus élevé?. Sans chercher a savoir fi, dans d'autres 
cit-euuslunees, il obtiendrait ou nuu de l'argent, cette variation 
n'est-elle pas plus lourde pour lui que pour toute autre classe? — 
Je pense enuiraii'e. purée i|iit' m un homme a besoin d'ai'^vn'.. il 
veut bien eu payer le prix, s'il le faut. Je puis parler avec beau- 
cuup plus d'as-ut'ance au Comité des cas que je connais personnel- 
lement que de ceux que je ne ( ennuis pus pur moi-même, et dans 
notre pratique nous n'avons généra' ci tien t. pas l'habitude de faire 
une. différence entre un client et un autre dans le taux de l'intérêt 
que noua prenons. 

200. Vous dites que les personnes dans une situation de crédit 
inférieure ne pourraient pas obtenir d'argent du tout si le taux de 
l'intéivi n'élait pas élevé '! — ■ Je n'ai pas iittaehé moi - même beau- 
coup d'importance ii la liliïé renée ,1c c;vuil : j'ai attach" Je l'impor- 
tance il lu différence des délais d'échéance des billets. 

201. Mais la question était de savoir si le changement dans le 
taux de l'intérêt, quoique lie retombant pas sur les grandes maisons, 
ne pèse pas lourdement sur les maisons d'un crédit moyen et 
inférieur, et vous avez répondu que vous le croyiez avantageux 
pour elles, parce que sans l'augmentation de l'intérêt elles n'ob- 
tiendraient pas île facilités? — J'y comprends toutes les maisons 
jouisrunt d'i.u hou crédit; je mois ensemble celles-ci et celles d'un 
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c:v(!it inférieur, et je pcnsi! que m les unis ni les autres n'obtien- 
draient de facilité sur des billets à nui' certaine échéance sans payer 
un taux d'intérêt additionnel. 

202. Vous livra dit. qu'il existe une certaine espèce de papier qui 
ne serait pas escompté du tout, s'il n'était pas permis d'élever le 
taux de l'intérêt. Q n'aurai t-on fuit du capital, s'il n'avait pas 
pu être prête à 8 ou 9 0/0? n'aurait-il pas été prête à 5 0/0? 
u'aurait-il pas été prêté an taux le plus élevé qu'eût permis 
la loi, s'il y avait eu restriction ; rmlourisscmcnt des lois sur 
l'usure peut-il avoir créé un capital nouveau pour la facilite ^éné- 
rale du commerce ? — C'est là une question a laquelle il est très- 
difficile de répondre. Je crois qu'il eu est ainsi, jusqu'à un certain 
point, parce que l'argent aurait pu rester sans emploi ou bien être 
employé de manières différentes. 

203. Par exemple, si les banquiers, généralement parlant, ont 

souvent), et, ne peuvent pas en obtenir 7 ou S 0/0, ne voudront-ils 
pas l'employer a 5 0/0? — Je crois qu'ils l'emploieraient ainsi, 
mais non volontiers, sur du papier a longue échéance ; et les ban- 
quiers ont des clients qui attendent d'eux des facilités lorsqu'ils les 
demande»!, ce qui met les banquiers dans une situation toute 

204. Mais relativement au papier a longue échéance, que l'on 
peut appeler un bon papier dans le commerce où il existe, tel que 
celui de l'Inde ou de la Chine, ou les commerce.-; dans lesquels il 
est habituel, n'aurait-il pas été escompté, et n'étiiil-il pas escompté, 
assez librement même, avant la modification des lois sur l'usure? 
— Oui, je crois qu'il pouvait l'être dan3 certaines circonstances ; 
mais lorsqu'une crise monétaire survient, l'on accepte moins volon- 
tiers qu'auparavant les billets a longue échéance. 

205. Les billets a longue échéance avaient donc moins cours 
qu'aujourd'hui ? — Je le crois. 

206. Le système, actuel aurait donc une tendance à augmenter 
les transactions à long crédit. N'est-ce pas la ce qui résulte de votre 
argument '? — Je crois le contraire. J'ai compris que les billets ont 
été faits h des échéances plus courtes, dans la pensée qu'ils seraient 
renouvelés à leur échéance. 

207. Les maisons d'un crédit inférieur ne se tronve raient-elles 
pas dans une situation pire encore, eu comparaison des premières 
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maisons, si, par suite de l'impossibilité de se procurer de l'argent 6 
5 0/0, clins étaient obligées de faire, dans un moment de crise, 
une vente forcée de leurs marchandise? — Je le crois c criaillement. 

208. Ces maisons, qui ne pouvaient pas ohieiur d'escompte, soit 
en rni.ion de leur crédit inférieur, ou parce que les billets étaient 
malheureuse ni ^nt à longue échéance, ne trouveraient-elles ]ias des 
moyens d'éluder la loi, eu supposant qu'il n'y ait pas eu d'adou- 
cissement, et d'obtenir de l'argent, soit eu pavant des L'oim:ii.ïiu[;s, 
soit par toute autre des manières diverses dont un peut en obtenir? 
— Je pense qu'elles en trouveraient probablement; mais des cas 
de cette nature ne me sont pas connus, 

209. Mais il est probable que tels auraient été les moyens aux- 
quels auraient eu recours les maisons ayant besoin de facilités 
immédiates ? — C'est ce que je pense. 

210. La limitation de l'intérêt de l'argent sur l'escompte des 
billets ne tendrait-elle pas ii favoriser ce qui est strictement selon la 
loi, savoir l'élévation de l'urgent à un taux plus élevé par annuités? 

211. Cela n'a-t-il pas existé en fout temps et à tous les degrés 
dans les affaires ? — Je l'ignora, 

212. La question se rapportait à la précédente, dans laquelle on 
vous demandait , dans le cas d'une limitation de l'intérêt , soit 
5 0/0, l'argent ne pouvant pas, par suite, être employé à raison 
de 6 ou 7 0/0 à l'escompte des billets, comment on emploierait 
cet argent dans de telles circonstance!.; nous vous demandons 
maintenant si, dans cette hypothèse, il n'y aurait pas une ten- 
dance à placer l'argent, d'après l'acte d'annuité, à intérêt annuel, 
de manière a obtenir pour cet argent la valeur du marché? — Cela 
demanderait examen et nécessite la connaissance précise de la 
nature de l'opération à faire. 

213. La facultô d'escompter à un faux plus élevé que 5 0/0, 
accordée par la modification des lois sur l'usure, n'uttire-t-elle 
pas sur le marché de l'escompte une somme beaucoup plus forte, qui 
pourrait sans cela être absorbée par des opérations étr;m gères, et 
des opérations a un taux supérieur a à 0/0 ? — Telle est, en 
effet, mon opinion, et peut-être laisserait-on l'argent inactif, à 
moins que le placement n'en fût satisfaisant pour la personne qui 
le ferait. 
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214. Vous pensez que, ne pouvant obtenir 5 0/0, on préférerait 
n'avoir rien du tout? — Oui, pendant linéique temps. 

215. Ne croyez-vous pis que l'on ferait bientôt fatigué de voir 
sou argent rester improductif".' — Je le n'ois, nniis ces crises ont 
généra le ment peu de durée. 

216. Mais en vous rappelant le temps antérieur ii la modification 
de la loi, direz-vous qu'à Londres, ou dans le pays en général, on 
se soit plaint dn manque de capital pour l'escompte, le crédit et 
les tran sautions commerciale; en général ? — Je n'ai pas entendu 
de plainte de cette nature ni avant, ni après. 

217. Vos affaires vous font-elles connaître le commerce du pays 
avec l'étranger? — Pas avec les pays avec lesquels je ne suis pas 
en relations comme négociant. Je sois en relations avec différentes 
parties de l'Europe, mais je ne fais pas d'affaire avec l'Inde et 
l'Amérique. 

■218. Savez-vous, par exemple, quel est le toux de l'intérêt ù 
Paris dans le temps actuel, et quel il a été pendant les dernières 

219. Vous ne savez pas que la Banque de France a assez régu- 
lièrement escompté tout le bon papier du commerce à 4 O/0Î — 
Non. 

220. En supposant qu'il en suit ainsi, ne pensez-vous pas que, 
cette régularité d'int'i'ét et cette certitude d'e.-compte pour tout le 
h:ni |i:ipier du pays huiI un grand avu'LtiiL'e ptmr toutes les bran- 
dies île l'indusi r-c nationaie, et. comp;irni.-oi] li'nn pays dans lequel 
des poulines entreprenant nue opération quelconque ne savent pas 
si elles auront ii ]r.i\f.r -! oi: lit (J. Il pour 'l'argent dont elles pour- 
ront avoir besoin . 1 — Je crois qu'il est difficile de répondre briève- 
ment à cette demande, attendu qu'elle renferme la question tout 
entière. La Banque de notre pays ne pourrait pas, je crois, faire 
îles csn impies de ce: t.- naiure a mi degré il!: mi le, sans une augmen- 
tation de numéraire et une forte émis-ion de papier. 

221 . Sans rechercher pourquoi la Banque d'Angleterre ne pour- 
rait pas le faire comme la Banque France, nous vous demandons 
si vous ne pensez pas que cette stabilité du taux de l'intérêt, sur 
laquelle peuvent compter toutes les grandes brandies de l'industrie 
du pays, soit un grand avantage'/ — Je croîs que la stabilité du 
taux de l'intérêt serait un grand avantage. 
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222. Mnis vous n'êtes pus persimnelleincut informé que cetle 
stabilité existe à Paris? — Non. 

223. Nous vous avons interrogé sur les maisons possédant un 
bon crédit et sur celles d'un crédit inférieur. Ne perdez-vous pas que 
la majeure partie des affaires générales du puvs est faite par des 
maisons qui n'appartiennent pas a In première classe? — Il existe 
un crédit înorai aussi bien qu'un crédit pécuniaire, et, eu mettant 
les deux ensemble, je dirais que lu grande masse des affaires du 
pays est faite par des maisons parfaitement dignes de confiance 
pour ce qu'elles font. 

'224. Voulez-vous dire dans quelle oircuuslaiires vous penses 
que les anciennes lois sur l'usure ont été nuisibles? — Peut-être 
u'aî-je pas qualité pour donner une opinion sur it point, d'après ce 
qui est arrivé à ma connaissance; mais je pense qu'un homme, s'il 
ii besoin d'argent, veut généra lemeiit ne le paver que ce qu'il vaut, 
et je crois qu'il est probable quu si les lois sur l'usure n'avaient pas 
•'- 1 modifiées, beaucoup île personnes auraient trouvé difficilement 
l'argent dont elles avaient besoin, difficulté qui a été aplanie par 
cette modification. 

22ô. En un mot, vous pensez que la valeur de l'urgent doit être 
réglée comme toute antre chose? — Oui, positivement. 

226. Vous considérez la modification des lois comme décidé- 
ment favorable aux banquiers cl à ceux qui ont île l'argent à prê- 
ter? — Je dirai qu'eu ce qui nous concerne, lu quantité des billets 
que nous avons escomptés an-dessus de ô 0/0 a été comparative- 
ment petite, sauf pendant le temps où le taux de la Banque était 
plus élevé. 

227. Aveï-vous quelque ohj e?c( ion à la modification générale de 
la loi sur laquelle vous n'avez pas été questionné dans le cours de 
votre interrogatoire? — Je n'y vois aucune objection. 

228. Vous avez dit que vous considériez comme avantageux 
la modification de la loi depuis quelques années? — Je la crois 
avantageuse. 

229. Relativement aux billets à courte échéance aussi bien qu'a 
ceux à longue échéance? — Oui, assurément. 

230. Vous ne faites aucune distinction quant au bien que vous 
croyez avoir été produit par le changement de la Ici? — Aucune. 

231. Vous ave/, dit que votre maison avait pour pratique m- 
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ployer son argent à l'escompte à ordre; est-ce la pratique géné- 
rale du commerce de Londres ? — Je crois que c'est celles des 
b anquiers. 

232. Est-ce la pratique d'individus non banquiers? — Je crois 
que cela est pratiqué aussi par des individus non banquiers s'occu- 
pant de négoce; ma maison de commerce agit ainsi. 

233. Est-ce invariablement l'usage de faire ces avances sur ce 
que l'on appelle ordre? — Non; ce peut être à ordre, ou payable à 
quatorze jours, ou à toute autre date fixe ; c'est une question d'ar- 
rangement. 

234. Et quel est l'intérêt que l'on reçoit? — Je reçois actuelle- 
ment 4 1/2 0/0 pour l'argent à ordre. 

235. Ne va-t-il pas au-dessus de ce chiffre? — Il s'est élevé a. 
S 1/2 0/0 lorsque le taux de la Banque était îi 6 0/0. 

236". Les banquiers et autres personnes f;ii*ant l'escompte ne 
prennent pas plus de 5 0/0 d'intérêt Si ordre ? — Je ne pense pas 
qu'ils prennent ilavaiiluge maintenant. 

237. Quelle est la garantie donnée sur cet emprunt fait b ordre, 
outre le simple caractère de la maison ? — Les billets sont déposés. 

238. Pour quelle somme ? — Pour environ la même. 

23D. Et quelquefois des warrants de marchandises et des war- 
rants de docks? — Cela peut aussi se faire, mais je l'ignore. 

240. Le profit del'emprunteur qui prend votre argent a 4 1/2 ou 
B 0/0 consiste dans la différence en tri' cet intérêt et oelui qu'il peut 
obtenir d'une autre personne? — Oui. 

241. La fuciiift' luissL'v sui prêteur d'avoir sou argent à ordre ne 
constitue -t-el le pas un aviiiitisgii qui fait toujours que l'argent ainsi 
placé à ordre, surtout il ordre rapproché, est toujours prêté à un 
taux inférieur à celui des placements permanents? — Assurément ; 
lorsque je place mon argent à ordre, je pourrais généralement le 
placer sur billets à 1/2 0/0 de plus a date fixe. 

2)2. Lorsque vous parlez d'ordre, entendez- vous par là ordre h 
vueî — Oui, sur demande. 

243. Et quelquefois deux, trois, quatre ou six jours d'avis? — 
Oui, c'est une question d'arrangement. 

244. Mais lorsque vous parlez d'ordre, vous entendez ordre à 
vue? — Oui, sur demande. 
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245. Vous êtes courtier de change et faites des affaires très-con- 
sidérables î — Oui, cela est exact. 

216. Et vous êtes depuis très-longtemps dans cette profession? 
— Oui, depuis 1817. 

247. De sorte que vous avez été mêlé aux affaires avant et après 
l'époque a laquelle fut décrétée la modification des lois sur l'usure 
en ce qui concerne l'iiïtérrV pavable sur billefs fi ordre* — Oui. 

248. Pensez-vous qu'antérieurement a cette inoili H cation le com- 
merce général éprouvait île sérieux embarras par suite de la stricte 
application des lois sur l'usure? — Oui, de très-grands embarras, 
chaque fois que lu valeur de l'argent dépassait le taux légal; je 
pourrais vous rappeler certaines époqiLes où ces embarras furent 
l:vs-e msidérables. 

249. Quelles sont ces époques? — Ce fut en 1810 que les inté- 
rêts commerciaux et industriels de ce pnvs eurent le plus a souf- 
frir des dispositions restrictives des lois sur l'usure, attendu que 
iamui.- aussi la valeur de l'argent ne dépassa le taux légal dans une 
ai énorme proportion. 

250. N'est-ce pas à celle époque que l'on reprit les paiements an 
comptant? — Non, c'était avant lu reprise ùes paiements au comp- 
tant, et jamais les transactions financières du pays ne furent sou- 
mises à d'aussi rudes épreuves. 
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sont, d'après mon oiiinion, des billets ii courts termes : au delà de 
quatre moi*, ce fout des billets ,\ longues échéances. 

260. Pouvez-vous foire connaître au Comité les délais ordinaires 

trouve en relations avec lu l 'hiïw, le Urésil. les I sales orientales i't 
occidentales? — Ces billets sont pour la plupart tirés a trois mois. 

261. Mais vous voulez parler dis billets q.ii représentent le com- 
merce intérieur? — Oui, certainement; mais le crédit est plus ou 
moine long suivant les différentes espèces de commerce; par 
exemple, clans le commerce de la suie les billets sont tirés à quatre 
mois et il six ou douze mois, suivant les distances, lorsqu'il s'agit 
de translations faites avec les pays qui se trouvent il l'est du Cap de 
HiHitK'-Kspcnmcc. 

202. Et vous négocie* indifféremment tous ces billets, pourvu 
que les garanties vous paraissent bonnes? — Oui, nous ne faisons 
entre ou.v aucune différence, pourvu que nous soyons sûrement 
garantis. 

263. Quels sont les délais d'évlo'-ance des hillets qui représentent 
le commerce avec le lirésil et l'Amérique"? — Généralement les 
effets tirés sur des niidsetis brésiliennes sont ti six mois. 

26-1. Tirés à six mois, vous les considérez comme valeurs régu- 
lières? — Oui. 

265. Quels sont les délais d'échéance des effets de Manchester, 
Hinnmgjmm, de Shoffiold et de l.ecds ? — Lorsque sur ces places 
les maisons sont enjrajrées dans le commerce intérieur, les effets 
sont généralement tirés jt trois et quatre mois. 

266. De sorte que les transactions des manufactures s'effectuent 
généralement au moral de billets à trois, quatre et six mois? — 
Généralement oui ; mais comme je l'ai déjà dit, les billets relatifs 
aux transactions avec le Hrésil ou les pays qui su trouvent h l'est du 
cap de lionne-Espérance sont tirés à six ou douze mois. 

267. Y a-t-il en accroissement des délais d'échéance ou le 
crédit est-il toujours resté le même ? — Le crédit a pris une lien 
plus grande importance uialériello depuis l'ouverture du commerce 
avec la Chine et les Indes orientales; mais lu longueur du crédit 
est restée la même. 

2fiX. Mu question était relative aux délais d'échéance des billets 
tirés sur une des maisons de Londres par le commerce intérieur des 
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districts manufacturiers; ces biliets purtent-ils maintenant les infimes 
.lriais d'échéance, qu'autrefois? — Je erois que les délais d'échéance 
ili'j valeurs iUjsiî vous parlez ne ce sont pas sensiblement accrus. 

269. Pouvel-voufl faire connaître nu Comité quels sont les délais 
d'échéance des billets qui représentent les transactions entre les 
ICtiits-I'iiis cl l'Angleterre? — Ce sont généralement des valeurs à. 
60 ou 90 jour.-, mais plus souvent a. 60 jours. 

270. Y a-t-il quelque différence entre les effets tirés des États du 
nord et ceux que représentent le commerce du coton? — Pas 
d'autre que celle i[i;e j'ui fait connaître tout à l'heure. 

271. Quels so:il les délais d'échéance des effets du commerce 
avec lu Russie? — Ce sont des traites ii 90 jours. 

272. Vous avez établi qu'une traite tirée de Chine, par exemple, 
était scion vous aussi régulière qu'une traite tirée des Kiats-Uuis 
d'Amérique, bien que ces valeurs portent des délais rVéeLéiiuce 
différent;. Tant que la législation n soustrait les effets h courts 
termes a l'action des lois sur l'usure et limité l'intérêt sur les effets 
à ion lj-ii!-.= échéances, n'y avait-]', y:::- là un» iiii'friiîité srèiiatitc pmir 
le commerce qui a besoin d'un long 1 crédit? — Ouï, celle inégalité 
Mai! très puante il entravait les affaires .lues toutes les brauches 
de commerce auNquelles mi crédit de plus de trois mois est généra- 
lement nécessaire. 

273. Savcz-vous s'il e\istait de:, doutes sur l'interprétation de la 
loi, dans le cas, par exemple, où il s'a^sai! d'escompter un effet à 
six ou douze mois, mais n'ayant plus que trois mois b courir? — 
Notre interprétation était que la loi perdait son action sur toutes 
valeurs n'ayant plus que t:-ois mois à courir. 

274. Comment en usez- vous avec la loi actuelle; la considérez- 
vous comme laissant libres les transactions de toute nature? — 
Oui. 

273. Sans exception? — Excepté les valeurs dont les délais 
d'échéance dépassent douze mois. 

270. Quel sens donnez-vous a ces mots : ■ Tout contrat relatif h 
• un prêt d'argent? ■ — Nous nous considérons comme libres de 

277. Que le contrat soit relatif à un prêt d'argent pour douze 
mois ou pour deux ou trois nus, c'est la même chose, n'est-ce pas ; 
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ût vous ne supposez pas que lu lui défende de fuire des contrais de 
prêts d'argent pour plus de douze mois? — Certainement non; 
mais des doutes se sont élevés h cet éirnnl, de sorti! que je ne crois 
pas que, excepté nu tans de ô 0/0, il soit passé des. contrats de 
prêts d'urgent pour plus de douze mois. 

278. Cela résulta de l'interprétât loi i générale de cette partie de 
la loi? — Oui. 

279. Vous avez fuit allusion il la situation des affaires en 1815; 
supposons que les lois sur l'usure aient encore toute leur action, 
tout leur pouvoir, et que des dépenses considérables du Gouverne- 
ment exigent qu'il soit fuit une grande émission de bons du Trésor, 
un emprunt du Gouvernement dans ces circonstances tomberait-il 
sous l'action des lois contre l'usure? — Les transactions du Gou- 
vernement ont toujours échappé à l'action des lois contre l'usure. 

280. Echappant donc & l'action des lois contre l'usure, n' affec- 
teraient-elles pas les transactions commerciales qui seraient sou- 
mises à ces lois? — Il est certain que, daus l'hypothèse, de sem- 
blables transactions de lu part du Gouvernement affecteraient de la 
manière la plus sérieuse le marché où le commerce puise ses 
moyens d'action. 

281. Notre marché monétaire ne serait-il pas affecté au même 
degré si les gouvernements étrangers y venaient faire de grandes 
opérations sur nos fonds, publics? — Bien plus qu'un emprunt du 
Gouvernement, de semblables opérations affecteraient notre marché 
monétaire, et non-seulement pèseraient fortement sur le taux de 
l'intérêt, mais encore provoqueraient directement des demandes de 
numéraire it la Banque. 

282. Vous avez dit que si les anciennes lois étaient encore en 
vigueur, les opérations faites par le Gouvernement sur le marché 
monétaire, lorsque la valeur de l'argent dépasserait 5 0/0, porte- 
raient préjudice il l'intérêt commercial, qui naturellement resterait 
soumis & l'action des lois contre l'usure ; ne pensez-vous pos que le 
même effet serait produit en cas d'emprunt du Gouvernement ou 
d'opérations faites par lui sur les fonds étrangers, soit par les 
demandes de numéraires qui nous arriveraient de l'étranger, soit 
par des ventes de valeurs étrangères sur notre marché? — Oui, 
étant admis le rétablissement des luis sur l'usure, les truusacl ions 
dont vous parlez entraveraient d'une manière regrettable les affaires 
commerciales. 
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283. Vous aveu diL que si Le Gouvernement re.-itn.it en dehors des 
lois sur l'usure, tandis que le commerce serait obligé de fo eon- 
former aux dispositions restrictives île ces lois, une semblable iné- 
irulit-e influerait défavorablement sur le commerce du pays; n'est- 
ce pas là précisément ce qui arriva pendant la dernière guerre, 
lorsque le Gouvernement vendit la rente i> I), 0 à Si), ce qui n'em- 
pêcha pas que l'on trouva toujours assez facilement à faire 
escompter h' lion papier? — .lésais pour mon compte que nous 
rencontrâmes parfois de tres-sé rie uses difficultés a trouver des 
'avances sous forme d'escompte, parce que l'inlérél se trouvait 
limite au taux légal. 

284. Ne savez-vous pas que durant la guerre la somme des 
escomptes faits par la Banque d'Angleterre s'éleva de £]<i,!KI0,(]0(l 
a £19,000,00(1, et qu'il y eut toujours des fonds disponibles pour le 

n'aurait pas fait les escomptes dont vous parlez. 
'285. Soyez assez bon pour faire connaître au Comité quelles 

servé /souvenir? — Pur suite des emprunts extraordinaires du 

sur l'usure, l'argent trou vu au . Stock Exebango . sa valeur réelle 
qui dé[iassait .le beaucoup le I iiuv [épi], et, pur suite, l'ut attiré sur 
ee marché au détriment 'In marché commercial soumis aux restric- 
tions de la loi; c'est pour cette raison que je dis qu'en 1815 le 
commerce général eut à surmonter de très- série Uses difficultés. 

28fi. Ces difficultés avaient leur source dans l'espérance conçue 
par les déi-'uleui's de eapitjmv que lu guerre venant, à cesser, les 
fonds publics reprendraient un friand essor; par suite, dites-vous, 
une grande partie des capitaux disponibles était attirée vers ie 
Stock Eichange, et les transactions commerciales se trouvaient 
privées de leurs facilités ordinaires. Mais si les mêmes circonstances 
:•<• rciiruiluisneul déniai u, si nous nous trouvions daus une siluntimi 
qui rendit probable uue bausse des fonds publics de 10, 20 ou 

tats qu'eu 1815. et la probabilité de cette bâtisse n'attirerait -e!!e 

pas aux opérations ,l'a^iolae:e 1 ipiial ordinairement uitVctc ii 

l'escompte ? — Les difficultés éjirouvées par le marché monétaire en 
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IRIS n'ont pas en d'autre cause que telle que j'ai indiquée, et je 
n'ai jamais vu r j m ■ lu probabilité. iuc:ue la plus forte, d'une hausse 
dans les fonds publics a il p-.'sè autant cl d'une manière si défavorable 
sur le marché monétaire cnmmi'iTiul. A ce propos, je désire ajouter 

ici quelques l'onsulcrntiuns qui pourront peut-être èclaircir la ques- 
tion de savoir -i les changements apportés aux luis sur l'usure ont 
été favorables on défavorables au commerce jrénéral. I,es avantages 

■■!■■■ i. ■!!.!> a l'iruiruiiii'r. conduire ses affaires avec facilite et 
même leur donner une très-grande extension; il est à remarquer 
que, dans nos deux ou trois dernières crises, nous n'avons eu que 
très-peu de faillites. Voyons, d'autre part, quels sont les désavan- 
tages. Consistent -ils eu ce que le commerçant doit payer un taux 

pour six mois, la perte ne sera donc que de £'îî>H seulement; mais, 
par contre, cette maison a trouvé, sans perte de temps, une grande 
facilite, et sauvegardé son crédit en ne laissant pas ses affaires à 
l'aventure. Un autre grand avantage qui résulte, pour le commerce, 
de la modification de la loi, est la faculté de pouvoir emprunter sur 
marchandises. Mu temps de crise, un commerçant doit ou emprim- 
tersur ses marchandises ou les vendre; s'il emprunte sur elles une 
somme de £1(10,000, par exemple, sn perte sera de £:t00 ou £400; 
mais s'il les vend, il ne pourra faire moins, vu les circonstances, que 
de perdre de 10 à 30 0/0. D'un coté, donc, nous constatons une 
perte de £300 ou £400; de l'autre, s'il y avilit venteforcéede mar- 



287. Hais nu lieu de vendre et de s'exposer ainsi au danger de 
perdre 15 nu 20 0/0, ce commerçant, dans l'hypothèse OÙ les lois 
sur l'usure seraient en vigueur, ne trouverait-ii pas quelque moyen 
de se procurer des fonds en payant, par exemple, un taux d'intérêt 
plus élevé ? -■ Dans nue ntïaire île ce genre, il serait bien impru- 
dent à un préteur d'argent d'é'uder les lois. 

288. Quel est l'intérêt minimum que vous demandez générale- 
ment et quel est aussi l'intérêt maximum? — Actuellement, la 
valeur de l'urgent est de 4 a r> 0/0; mais depuis la modification 



DiginzM By Google 



KNQtrÊTE DE 1841. 



des lois sur l'usure, fille a parfois atteint 7 0/0 et meule un peu 
plus. 

289. Vous faites allusion ici a vos transactions habituelles avec 
les premières maisons de commerce? — Oui. 

290. Qui négocie le papier des maisons que l'on peut ranger 
dans la seconde classe? — Ces maisons négocient elles-mêmes directe- 
ment leur papier avec les banquiers. 

291. N'y u-t-il pas pour ces maisons une classe particulière de 
courtiers de change, d'aclieteurs d'argent? — Il y en a peu, et ce 
sont des gens de peu de crédit. 

292. Vous avez eu occasion de nous dire que la moyenne de 
l'escompte dans votre genre d'affairess'effectuait entre 3 et 3 1/20/0; 
pourricz-vous nous dire également a quel taux est escompte le 
papier de la seconde classe ou de la classe inférieure? — La plus 
grande partie de ce papier est négociée directement entre les com- 
merçants et les banquiers, et ceux-ci, pour s'attacher leurs clients, 
prennent rarement plus de 6 0/0, queliue i_-èi.e if.ie puk-e éprouver 
le marehémouétiiuv. Les i-ban^'jibcnls apporté.- aux lois sur l'usure 
ont Été d'une trés-L-raiide Importance pour celle chisse iutï'-ieiitv Je 
commerçants, parce qui', disque fuis que lu valeur de l'argent 
s'élève au-dessus de 5 0/0, les détenteurs de capitaux n'accepte- 
raient, si T> [].■ 0 était un taux légal, que le papier de la, première 
classe et laisseraient de cûté le papier >k' la classe inférieure ; je suis 
donc porté à croire que !a modilicatioti des lois a été plus directe- 
ment avantageuse à eetlc dusse qu'il la classe supérieure. 

293. Comnieot pense(-vous que les couiniereaiits dits de la seconde 
classe parvenaient a se procurer de l'argent avant la modification 
de !a loi ? — Cela leur était très-difficile et plutôt une affaire de 
complaisance de la part des banquiers. 

294. Oulre l'intérêt, l'emprunteur paie-t-il une commission ? — 
Très-rarement : h différence existant (.■titre le prix d'achat et le pris 
de veute de l'argent est la base des transactions. 

295. Létaux de l'intérêt comprend peut-être la commission? — 
Non. 

296. Et les demandes de commission sont très-rares? — Oui, 
très-rares. 

297. Vous parliez tout à l'heure de l'absolue nécessité où se 
trouve un commerçant de vendre ses marchandises s'il ne peut 
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emprunter, et vous estimez à 10 ou 20 0 (I lu perte pouvant résulter 
pour lui d'une venir decelie nature; vous ajoutiez qu'il était dis- 
pensé île recourir a ces ventes ruineuses, aujourd'hui que la loi 
modifiée lui permet d'emprunter à U ou 'S 0 ij. Ni' pensez- vous pus. 
à Ce propos, qu'une vente forcé.' de marchandises i-A préj lidii'iuUr 
non-seulement au vendeur lui-même, mais encore a tous ceux qui 
fout le même commerce? — Naturellement. 

298. De sorte que la différence entre les deux systèmes doit être 
considérée, non-seulement un point de vin' dis pertes subies par le 
commerçant eu fEiillïte, mais encore au point de vue de celles 
qu'avaient ù subir de ce chef tous ceux qui se trouvaient en relation 
d'affaires avec lui? — Lu question peut litre certainement envisagée 
de cette manière. 

299. Vous avez dit que la modification de la loi avait été avan- 
tageuse pour les petits etimuierçniits surtout; pouvez-vous noua 
dire pile nombre des faillites a été plu.: cuii-nlcrnUe parmi eux 
pendant la crise de 1K-2.1 que pendant hs frises récenles? — Il est 
certain qu'antérieurement à lu modification de la loi, les faillites 
étaient plus nombreuses en temps de crise que maintenant ; qu'il 
faille tiare i;< impiété nient honneur de cette heureuse différence a la 
modification de la loi, je n'oserais l'assurer; mais je tuis sûr au 
moins que celte modification a Fait beaucoup pour prévenir les 
faillites aux époques de crise. 

300. Vous dites qu'il y a eu moins de faillites dans les temps de 
Crise et de gène ; quelle a été l'époque de votre dernière crise de 
gêne? — La plus forte crise que nous ayons récemment éprouvée 
eut lieu en automne de l'année 1839 ; nous avons éprouvé une 
forte géne dans l'automne de l'année dernière pendant quelques 
semaines. 

301. N'est-ce pas eu 1839 que tant de maisons américaines 
firent faillite? — Non; ce fut en 1836 et 1837. 

302. Dans ce cas, la plus grande partie des personnes intéres- 
sées no faillirent -elles pas? — Quoique je considère comme favo- 
rable 1» moilitieatifiu des luis sur l'usure, elle n'empêche pas pour 
cela les faillites ; les faillites des maisons uinéricaines, eu 1837, 
eurent lieu pur suite de transactions imprudentes ; aucune modifi- 
cation des lois n'aurait pu les empêcher. 

303. Pense!! -vous que la gêne eut été plus grande, ou moindre, 
Ou qu'elle fût restée la même, si les lois sur l'usure n'avaient pas 
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été modifiées ? — Si elles ne l'avaient pas été, la géne eût été plus 
grande et. ii]ii]ii:ii>'iit- pbs [ii-.'jiniiciable. 

304. Lu faculté que possède une maison d'un crédit inférieur 
d'emprunter à des taux plus élevés, lorsqu'elle est ;tnx prises avec 
les difficultés et les embarras, n'a-t-clle pas pour effet, eu cas de 
faillite, d'emporter tout ce que cette maison possède, et de rendre 
sii banqueroute plus, sérieuse ? — Il esl probable qu'elle peut avoir 
cet effet. 

305. Vous ne traiter pas avec le? personnes de celte catégorie-.' 
— Non ; mais je suis te qui a lieu parmi eEes. 

306. Un homme qui voudrait cesser ses paiements et donner 
15 schillings par livre pourrait, en avançant le taux de l'intérêt, 
nmliuuer jusqu'à ee qu'il ne lui fut plus pus-iblo île donner 5 schil- 
lings, par livre ; n'est-il pas plus désirable et plus honnête qu'un 
homme se trouvant dans nu embarras de relie nature assemble 
immédiatement ses créai) ci ers plutôt ipié de tic le faire qu'après 
avoir dissipé presque toute Sa fortune? — Sans aucun doute il 
serait plus sage et plus honnête qu'il appelât ses créanciers dés le 
début de ses embarras. 

307. Vous aveu dit que le système actuel facilite à un homme, 
dans l'embarras les movcus de continuer jusqu'à la dernière extré- 
mité?— Oui. 

élevé, cet homme ne peut-il pus, par le système actuel, cire luis en 
état de surmonter les difficultés, et de se sauver de la banque- 
route ? — Nul doute que dans beaucoup de cas des personnes, sont 
sauvées de la ruine, si elles peuvent oblcui:' des facilites dans un 

309. Ces facilités ne sauveraient- elles pas fréquemment des 

ment, des facilites ilans des circonstances pénibles sauvent do [res- 
bonnes maisons ; il no peut y avoir aucun doutt ù cet égard. 

310. Une personne pourrait-elle négocier un effet à 10 0/0, 
sans s'adresser à un homme faisant le commerce d'argent à bas 
prix? ■ — Avec un homme prudent, ee serait un obstacle à la 
iicgnciatiuu; l'offre d'un taux plus élevé que la valeur de l'argriit 
fait naître des soupçons. 

311. Mais si quelqu'un vous apportait un effet, obtiendrait- un 
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de l'argent de vous? — Nous prendrons toujours un bon effet, à su 
valeur sur le marche, la garantie «tant bonne et les lois sur l'usure 
existant telles qu'elles sont actuellement. 

3)2. Avez- vous considéré l'effet, produit par la modification du 

guerre et en temps de pais* — Conformément il ce que j'ai déjà 
dit, la restriction a eu pour effet de rejeter uue plus grande partie 
du capital disponible sur les transactions du Gouvernement que 
dans le monde eonnuerc'ial. lorsque la véritable valeur de l'argent 
s'est élevée au delii du taux légal. 

313. Cela a mis le Gouvernement en état d'élever la somme 
requise puni' le service public de cette année-là ï — Cela peut avoir 

314. Vous avez dit que l'effet produit par les transactions sur 
valeurs étrangères et sur valeurs du pays .serait le même? — Le 
môme, mais avec une aggravation considérable, parce nue dans 
le premier cas l'argent serait envoyé hors du pays. 

315. Vous placez l'argent de beaucoup de banques de province? 

— Oui. 

316. L'argent qui vous arrive pour cela doit être placé sur 
quelque valeur commerciale ? — 11 doit être placé sur le marché 

317. .Si vous pouvez en obtenir 6 ou 7 0/0, vous le faites ; mais 
si vous ne le pouvez pas, vous êtes êtes obligé de nais couteuter 
de ûî — Oui, quelquefois de 3 0/0. 

'US. Le tuus auquel vous ie plai-.'Z :i tirs-peu iL'iii:lU'.-nce -u:- la 
somme que vous avez it placer? — Très-peu , pourvu que nous 
donnions à non commettants la valeur de l'argent sur le marché, et 
qu'il n'y ait pas d'autre marché où l'on puisse obtenir un taux plus 

319. Ou est ce marché t — A la Bourse; la valeur de l'argent y 
est quelquefois plus élevée que sur le marché commercial. 

320. Mais ce marché vous est ouvert aussi bien qu'il d'autres? 

— Oui, mais non pour les lettres de change ni pour les transac- 
tions commerciales. 

321. A ia liourse, les opc-alions se l'ont généralement en report, 
n'est-ce pas? — Les transactions y prennent diverses formes. 

32ii. Ne recevez-vous pas de ces banques qui vous envoient de 
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l'argent une certaine somme qui doit être placée soit sur effets 
publics, soit sur valeurs commerciales? — Oui. 

323. Si la loi ne vo:is p"rmeltuit pus de prendre plus do 5 0/0, 
cette somme devrait être atïeetée ii îles achats: d "effets publics ou 
bien au ô 0/0 (buis les valeurs commerciales? — Oui, nous devrions 
nous soumettre nu 5 0/i> sur valeurs commerciales. 

324. La loi vous permettant de prendre plus de 5 0/0, cela 
n'augmcnte-t-il pas les moyens de placement? — Cela augmente 
l'importance des sommes il placer. 

325. Sur le marché de la Bourse ? — Oui. 

326. Principalement sur bons du Trésor? — Non-seulement sur 
bons du Trésor, niais aussi sur Consolides et aulres valeurs. 

327. Les emprunteurs obtiendraient votre argent ii 3 0/0, si la 
loi ne vous permettait pas de. prendre un taux plus élevé ? — Non, 
les emprunteurs n'auraient d'argeut qu'avec beaucoup de dif- 
ficulté. 

328. Les personnes entre îos mains desquelles vous pouvez placer 
votre argent sont de deux sortes : en considérant comme emprun- 
teurs le Gouvernement d'une part, les particuliers de l'autre, 
auquel des deux votre argent doit-il aller, ou Gouvernement en 
échange de ses valeurs de diverses natures, ou aux particuliers? — 
Notre argent est presque invariablement placé dans le commerce. 

320. Il ne serait donc pas vrai de dire que la faculté d'élever le 
tauï de l'intérêt au-dessus de ~j 11 O augmente l'iiiipnrtiinre des 

330. Lorsque vous dites que le tans de l'intérêt a la Bourse 
n'était que de 3 1/2 0/0 vous voulez dire que le prix des Con- 
solidés donnait cet intérêt? — Non, je veux dire que si une per- 
sonne avait des Consolidés ci pouvait les donner comme garantie, 
elle pourrait obtenir de l'argent a 2 ou 3 0/0. 

331. Si tous et d'autres personnes ayant de l'argent à prêter, et 
votre capital étant partagé de diverses manières entre les escomptes 
commerciaux et les effets publics, pouvez en cas de gêne faire rap- 
porter G ou 7 0/0 à votre argent, sur le marché de l'escompte, cela ne 
rejette-t-il pas immédiatement lestions du Trésor sur le Cbaneelier 
de l'Echiquier, et ne lui cause-l-i] pas des embarras? Si les ban- 
quiers, détenteurs d'un grand nombre de bous du Trésor, vont 
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ensuite placer leur argent sur ce 411e l'on appelle ordres à 4 1/2 
et 5 (I/O, n'est-ce pas mit' raison pour rejeter lo* bons J11 Tré>or, 
qui sont u 3 0/0, et embarrasser ainsi le Trésor? — Jusqu'à un 
certain point seulement ; 1ms bons du Tiédir ne sont pas beaucoup 
entre Ici mains des buuquîers de la cité. 

332. Comment pensez-vous que les banquiers de West-End 
placent leur argent 1 — Ko ;ri'a)ide partie sur les lion.- ilu Trésor. 

333. Ne prenez-vous jamais leur argent? — Nous le prenons 
jusqu'à un certain point ; ils coi 11 me 11 ce ut il voir que les pincements 
sur effet.-, di: commerce donnent un taux plus élevé, et même offrent' 
plus de su ['été avec une banne direction que les transactions il l;i 

334. Lorsqu'ils peuvent prêter leur argent il uu intérêt plus 
élevé, cela lie peut-il pas les porter il sm débarrasser lie l.'urs bous du 

ment ii un faible degré. P - P ' 



33r,. Lu Modification des lois sur l'usure, favorabl 
des prêts d'arpent dans ce pays, doit, lorsque le Gouvernement ne 
fuit en même temps aucun emprunt, avoir pour effet, n'est-ce pas, 
i!r diminuer la somme de mmicraire affectée aux valeurs et aux 
spéculations étrangères? — Elle a positivement cet effet. 

336. Elle a attiré sur le marché de l'escompte plus de capital 
qu'il n'y en avait d'habitude? — Oui, surtout aux périodes où il 

337. Et l'a détourné du placement sur valeurs étrangères? — 

338. Attribue/- vous l'envoi de si fortes sommes a l'étranger 
peur placement sur ces valeurs à la pres-ion des lois de notre pays, 
qui ne permettraient pus de retirer de l'argent un interît convena- 
ble? — Je ne puis dire que je l'attribue a cette cause, mais il 
plusieurs causes, entre autres au faible taux de l'intérêt qui a 

33B. Mais ces faibles taux d'intérêt étaient la véritable mesure 
de lu valeur de l'argent? — Oui, sans aucun doute. 

340. L'importance des placements fi l'étranger ne sera-t-elle pas 
en propo-iiou du faible taux de l'intérêt clin: nous ; cela 1 <> elle d'une 
cause natiirelle ou d'une cause nrtilieielY, telle que l'i : iitcnce de 
quelque loi* — Indubitablement. 
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341. Le faible taux de l'intérêt m; doit-il pas eu mémo temps 
améliorer la condition des fabricants du pays? — Cerf un secours 

342. Mais que lu taux de l'intérêt dans un pays soit à 4 ou à 
6 0/0, il doit matcriellom >nt aiï-.vter II'.- bénéfices auxquels pour- 

valeur et la rareté du capital affectent «uns aucun dont o matériel- 
lement tes bénéfices du commerce. 

343. Lu valeur de l'argent étant do 3, 3 et 4 0/0, quel est, 
d'après vous, la cause des crises qui élèvent l'intérêt de l'argent; 
est-ce quel.iue opération de la Banque d'Angleterre ? — Ce qui 
influe immédiatement sur notre marché, c'est la quantité des 
agents de oin [dation que nous y avous et la somme de transactions 

344. Et cetto influence est principalement produite parles varia- 
tions du la circulation de la Banque d'Angleterre? — Les varia- 
tions dans la videur de l'argent sni .vu! imiué.liateiuent les variations 
de la circulation de In !!:>■, .' \::_\eienv. 

345. Mais la Banque d'Angleterre est parfois obligée d'étendre 
ou de restreindre si circulation. ;c>ui qu'il lui est plus ou moins 

que la Banque agis.-e simplement en vue de ce que l'on peut 
appeler son intérêt propre, n'a-t-elle pas un intérêt direct ù favo- 
riser ces paniques on crises qui peuvent la mettre à même d'élever 
son intérêt de 3 à 7 0/0! — Assurément non ; il est de l'intérêt de 
tous ceux qui font le commerce d'argent que la quiétude ré;rne 
dans les affaires. 

347. Bien que vous n'aimi' 1 * pas la panique et la confusion, vous 
n'êtes pas opposé à ce léger degré de trouble qui vous met en étnt 
d'avoir 7 0/0 au lieu de 3? — Je crois que l'objal de tous ceux qui 
fout en grand le commerce d'urgent, en mettant la Banque il leur 

l'ordre et le calme. ' ' ' ' 

élevé pos-ilile? -- |,e coiilraire a lieu: un faillie (aux d'mtéivl r-i 
préférable pour notre maison. 
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lorsque le taux est plus "élevé? — Les banquiers font un bénéfice 
plus grand sur un tirai d'intérêt plus élevé; c'est l'opposé dans 
mon genre d'affaires. 

350. Le même raisonnement ne s'applique-t-il pus h ces banques 
qui donnent un intérêt sur dépilts et en prennent, un sur prêts.? — 
Pas au même degré que dans mes affaires. Les taux d'intérêt que 
donnent :cs banquiers de la province ont un caractère beaucoup 
plus fixe que chez nous; ils ne suivent pas aveo la même rapidité 
les fluctuations du marche. 

351. Vous avez dit que des facilités considérables étaient accor- 
dées sur marchandises, par suite de la modification des lois sur 
l'usure; cela n'a-t-il pas conduit a un grand nombre de trafic» 
frauduleux ? — Cela n'est jamais venu ii ma connaissance. 

352. Quelle est lu proportion habituellement demandée sur dépôts 
de marchandises? — (Via dépend beaucoup de la nature des mar- 
chandises et de l'état des cours; mais avec une maison de premier 
ordre nous prêterions de l'argent mit marchandises jusqu'à 20 0/0 
de la valeur courante, dans la plupart des cas. 

353. A longues ou courtes périodes? — Nous faisiius générale- 
ment uo-i prêts ijoiii' trois ou ■juatre mois, suivant la demande du 

commerçant. 

354. Cela ne mettrait-il pas un spéculateur en état de faire du 
commerce sans capital aucun? — Cette transaction a sans aucun 
doute pour résultat de faciliter toutes personnes avant des marchan- 
dises, spéculateurs ou commerçante de bonne Foi. 

335. Si tin homme peut acheter des muni] un dises sur le marché 
de Manchester, ou sur tout autre, ii trois mois de crédit et trouver 
ensuite de l'urgent jusqu'il "Jlt t)/'0 delà valeur de ces marchandises, 
tic peut-il p'is niu>i faire du commerce avec, le capital d'antrili? — 
Des tratiSFictiiuis seinhlahles. s'il eu exile, ne peuvent élre que trés- 

fiSB. Savez-vous combien pour cent de In valeur supposée des 
nuire! lundises lu t'omuagnic des Inde- orient aies avance en argent? 
— Je crois qu'elle avance en général Kl) 0 '0 sur le prix de facture 
i. Calcutta. 

357. Ln circulation du papier est-elle actuellement dans son état 
moyen, ou bien plus ou mains grande que d'habitude? — En ce 
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moment, son extension est !i peu prés dans la moyenne usuelle et 
présente u» bon caractère -, tt-llo est notre manière de voir les 
circonstances actuelles. 

358. Avcz-vo us beaucoup àfaire arec la circulation des effets des 
districts manufacturiers? — Nous escomptons beaucoup pour ces 
districts. 

359. Cette sorte de papier se trouve-t-elle dans son état ordinaire 
ou bien est-elle plus ou moins répandue que d'habitude? — Je ferai 
la même réponse que je \ iens de l'aire : elle est il ])eu prés dans Ja 
moyenne usuelle et présente un bon caractère. 

360. De quelle nature est ce papier? Se compose-t-il île traites 
des fnlii-iciiiits de Manchester sur des maisons de Londres? — C'est 
en général une traite du fabricant sur l'acheteur des marchandises, 
soit a Liverpool, à. Londres ou dans toute autre ville commerciale, 
traite endossée parle banquier de la ville. 

361. Considérez -vous cette sorte de papier comme une des meil- 
leures? — Nous lu considérons comme lu meilleure de toutes, 
pureeque nous avons la garantie du fabricant, de l'acheteur et du 
banquier de province. 

362. Le taux de l'intérêt que l'on peut dire pavé pour l'argent 
daus les districts manufacturiers dépend du taux auquel ces effets 
sont escomptés? — Oui, le taux de l'inférât à Manchester et à 
Liverpool suit notre cours par le premier courrier. 

363. De sorte que, lorsque ces effets sont escomptés il 3 0/0 ou a 
7 0/0, cette variation existe dans le taux de l'intérêt que le fabri- 
cant paie pour l'argent dont il a besoin dans ses affaires? — C'est ce 
qui a lieu. 

304. Vuus ne savez pas quelle est l'action de la loi actuelle sur la 
classe pauvre? — J'en sais peu de chose; elle facilite spécialement, 
je crois, la classe des petits commerçants dans les temps de crise. 

365. Ponvez-vous dire jusqu'il quel taux ont pu, dans quelques 
cas, s'élever les intérêt;, compris la commission et autres frais? — 
Le taux de l'interèi s'est élevé une fois à environ 7 0/0, sans comp- 
ter la commission. Il peut y jivoir e 1 ,] îles tninsaetiims daus lesquelles 
on a fait payer des taux exorbitonts; mais, autant que j'ai pu l'ap- 
prendre, elles ont été limitées tant pour le nombre que pour lu 
somme. 

360. Savez-vous quelque chose au sujet de ht valeur de l'argent 
dans les paya étrangers? — Très-peu de chose; la valeur de l'argent 
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en llollnndo, on Allemagne i't on franco est on général un peu 
inoins élevée qu'à Londres. 

361. Savez-vous quelque chose du taux d'intérêt que prend k 
Hriïiqiii' de France? — Jo crois qu'il est n et u elle ment de 4 0/0. 

3GB. list-il reste constamment a 4 0/0? — Rua constamment 
que le taux d'intérêt pris par la Banque d'Angleterre. 

369. Ne considérez-vous pas eelte Habilité de l'intérêt comme 
importante pour les intérêts commerciaux du pajs? — Je crois 
qu'il vaudrait mieux qu'il en fût ainsi; mais je ne crois pas que ce 
soit une question d'importance matérielle. 

370. Savez-vous diuis quelle proportion la Banque de France 
fait les escomptes de Paris et quel est le taux d'escompte pris par 
d'autres que la Banque de France? — Jo l'ignora complètement. 
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371. Vous êtes solliciter et mêlé aux affaires de la Citéî— Oui. 

pour mon comi'V. j'ai HO petidnnt dix ans dans la profesiion. 

313. Votre position vous n-t-elle mis il mémo de tous initier à 
la situation fréu érale drs classes commerciales de la cité? — Oui, je 
puis vous l'a f:i nner, jn connais pariait ement les intérêts commer- 
ciaux. 

374. Avcï-vous souvent occasion de poursuivre di's débiteurs 
insolvables? — Très-souvent. 

375. Voulez-vous faire connaître au Comité quelle a été. selon 
vous, sur la situation jjvtiérale du commerce de la cité de Londres, 
l'influence dus changements apportés aux luis qui déterminent l'in- 
térêt de l'argent, aux lois que l'on appelle lois sur l'usure? — Je 



sidère comme faisant partie de la première clia^e, i-Vst-ii-dire qui 
peuvent demander des capitaux aux meilleures sources et offrir en 
retour des garanties d'une râleur incontestable, je crois que pour 
ceuxdà les modifications dont il s'agit ont été- avantageuses, en ce 
sens qu'elles leur oui pi'nnis d'éviter les sacrifices auxquels il faut 
sic soumettre lorsque les garanties que l'on peut offrir pour l'em- 
prunt sont dépréciées sur le marché. Pouvant donner un taux d'in- 
térêt qui. je le ends, était supérieur au taux ordinaire, les personnes 
dont je parle ont trouvé des ressources dans les circonstances où 
elles en avaient le plus besoin, au moment des crises et des diffi- 
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cultes eummerciules. et elles ont, comme je viens île le dire, évité 
il'énormcs snn'iticcsen échappant à l'ublijruliou d'apporter leur nvoir 
air le marché, comme elles auraient été forcées de le faire anté- 
rieurement, lm>qu'il n'existait d'antre alternative que île vendre ce 
que l'on possédait il n'impoile quel pris. 

37G. Vous parlez ici, eu même temps, et de ceux qui préteut de 
l'arfrcut et de ceux qui en empruntent? — Kclutiveinent il ceux 
qui prêtent, il est hors de doute, pour moi, que les changements 
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378. Ainsi, la loi, telle qu'elle est actuellement constituée, a 
pour effet de forcer les commerçants de la seconde chiîse à em- 
prunter, pour (e soutenir le plus longtemps possible, k un taux 
d'intérêt pins élevé- que celui qu'ils auraiuit dû ~ il bit- sons le régime 
de c. 'lté lui telle qu'elle se trouvait a nié] ien renient constituée ; par 
suite, elle u été cause que dans cetlo classe de commerçants il 
n'existait plus rien il l'actif au moment où le bilan était déposé 1 
— Précisément; je pense que, s mis le régime de l'ancienne loi. les 
commerçants de celle classe n'auraient pu, sans sVx.po.-ei' ;i perdre 
leur i-véïlit, et parlatit à suspendre leurs paiements, introduire do 
force leurs marchandises sur le marché avec l'intention évidente 
de s'en défaire pour se procurer des fonds, tandis que par le moyen 
des courtiers qui servent d'intermédiaires entre les capitalistes et 
les emprunteurs, et en offrant de bonnes garanties, des valeurs 
sures, ils peuvent actuellement obtenir de l'argent à l'iusu des gens 
en relations avec eux. Se truin uiuit il; obligés autrefois d'introduire 
par force leurs marchandises sur la place et de les vendre pour se 
procurer des fonds, cette opération ne pouvait s'effectuer, générale ■ 



!'i>]k-~;iMimi Huit rumine i't les vendeurs ne pouvaient faire autre- 
ment que de suspendre immédiatement leurs affaires, tandis que 
u j : ll [jt uni t ils empruntent secrètement pour aller le plus longtemps 
possible, et cola au uriitiu détriment de leurs créanciers. 

379. Ne pensez-vous pus que la plus prande partie des affaires 
Je la Cité sont traitées par cette classe Je commerçants que vous 
indiquez comme léfrêreineirt inférieure a celle qui jouit d'un crédit 
incODteHtablaî — Je ne le crois pas; numériquement parlant, les 
euinmereHiits île ht seconde classe smit plus nombreux , mBis ce 
sont ceux de la première classe qui traitent la somme la plus con- 
sidérable d'affaires 11 n an ci ères. 

Votre expérience vciis met-elle a même de nous faire con- 
naître à quel tau\ ont enipnuité les commerçants dont vous avez 

dont j'attribue l'introduction il là modification des lois sur l'usure et 
qui consiste a faire payer par l'emprunteur, a la personne qui lui 
procure les fonds, un tant pour cent indéterminé qu'on appelle non 
lias intérêt, mais commission: ce n'en est pas moins pour l'em- 
prunteur un intérêt ajouté il celui qu'il paie déjà comme loyer 
de i'ai'jrent. Ku conséquence, si j'étais appelé, il fixer le taux de 
l'intérêt, la commission entremit pour la plus grande part dans su 
oxiipiisitiiai ; car la commission élève d'autant plus le tant punr 
ci':)! qu'elle es* prise en bliic sur la somme empruntée suis qu'il 
suit tenu aucun compte du tant pour cent par an qui se trouve 
ainsi augmenté dans une énorme proportion. Je m'explique : si 
vous payez 1 0 0 de commission pour l'escompte d'un effet à 
deux mois, ce sera dans le fait 6 0/0 par an a ajouter au taux de 
l'intérêt quel qu'il soit ; je crois pouvoir affirmer que ce système 
domine non-seulement parmi les commerçants de la classe infé- 
rieure, mais encore parmi ceux de la première classe. 

381. Selon vous, ce système était-il pratiqué ou ne l'était-il pas 
avant le rappel de la loi sur l'usure? — Mon impression est que 
l'on ne demandait pas alors de commission ; mais j'hésite un peu 
sur 6e point, parce que, pour mon compte, je n'ai jamais eu d'es- 
comptes ou de commissions à payer. Néanmoins, si j'examine la 
question an point do vue de ma profession, mon sentiment est, et 
mes ci h [frères pensent comme moi, que la demande d'une commis- 
sion pouvait, sous lu régime de l'ancienne loi, être considérée 
comme un expédient pour obtenir un taux d'intérêt supérieur au 
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imix li'-friil ; si bi personne qui réclamait mie commission no pouvait 
démontrer clairement, qui' celte commission n'était que la rémuné- 
ration il'im Bervice rendu, et qu'élit' n'avait elle-même aucun 
intérêt direct dans l'iip^niti-m du prêt (rr qui, je crut, est excessi- 
vement rare), il est évident, selon moi, que sous le régime de l'an- 
cienne loi la commission, clans lu cas indiqué, ne devait être con- 
sidérée que comme un expédient pour obtenir un intérêt pins 

382. N'était-ce pas, en fait, toujours la le cas, lorsque les prêta 
s'effectuaient pur l'intermédiaire de tierces parties? — Je ne pense 
pas qu'antérieurement au rappel de la loi sur l'usure, on pratiquait 
le système do commission comme maintenant ; mais je ne suis pas 
préparé à soutenir que l'on ne demandait pus de commission. 

383. Mais alors on pouvait toujours truitor lu demande d'une 
commission comme délit d'usure ? — Indubitablement. 

384. C'est pour cela probablement que l'on ne pratiquait pas le. 
système de lu commis-ion cumule on le fait actuellement ? — C'était 
une raison pour qu'on ne pùt le faire et une raison pour laquelle, 
je crois, on ne le faisait pas. Je nie permettrai de rappeler ici le cas 
bien connu des banquiers de kcnsin^tni! ; il s'agissait de transac- 
tions coasirléraliles, d'une affaire de £100 à 200,000, et ces ban- 
quiers demandèrent nue commission de 1 0/0. Ordinairement on 
ne prenait que 1/2 0/0, et le jury chargé d'examiner l'affaire 
rechercha si même lu demande additionnelle de 1/2 0/0 devait litre 
considérée comme ia rémunération d'un service rendu ou simple- 
ment comme un moyen de faire rendre à l'argent prêté un intérêt 
un peu supérieur à 5 O/0. Le jury ne crut pas devoir se prononcer 
dans ce dernier sens ; mais il est clair que la loi fut méconnue et 
lord Ellenborough exprima l'opinion que le procédé des banquiers 
de Keorington était entaché d'usure. 

385. Alors la demande d'une commission étant considérée comme 
usuraire et tendant à élever le taux de l'intérêt, l'effet naturel des 
transactions dont vous ave/ parle était de faire rendre n l'argent un 
taux d'intérêt supérieur nu taux fixé par la loi? — On ne pouvait 
pas demander plus de ô 0 '0 ; mais vous remarquerez, il ce sujet, 
qu'une demande de commission ne constituait pas un acte d'usure 
si l'intérêt et la commission additionnés ne dépassaient pas 5 0/0 
qui était l'intérêt ordinaire. 

38fi. Mais, en fait, l'argent prêté par des persannes de la con- 
dition de celles dont vous avez parlé ;ie l'était pus avant l;i modifies- 
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tioii des lois sur l'usure, nu même taux d'intérêt que nous voyons 
pratiquer depuis l'époque de cette modification ? — Ce rt ni ne ment 
non ; naturellement, il ne pouvait en être ainsi, parce que, bien 
qu'il existÛL de nombres movcns d'éluder la loi, je ne crois pas 
que ce système d'cspèi lients s étendit il l'espèce d'opérations com- 
ioerciaies dont j'ai parlé. Ce procédé ne sortait pas de cette classe 
inférieure que nous appelons préteurs d'argent. 

387. Pouven-vous noua faire connaître, eu tenant compte du 
chiffre île la commission et de celui de l'intérêt, quels ont été les 
tain de l'intérêt de l'urgent pratiqué? depuis la mise eu vigueur de 
la présente, loi? — 11 y a deux manières d'emprunter; si vous vous 
adresse/, à votre banquier. iiatiirellcuioiil vous ne paierez pas de 
cr.ininus.-itm cl n'aurez ù lui tenir compte ijiie du ul intérêt, car je 
n'ai pas connaissance qu'an banquier ait jamais demandé plus de 
6 0/0. D'autre part, si, pour obtenir des fonds, vous vous adressez 
à un courtier (les courtiers ont genéralcmcut ;'i leur disposition des 




plus au taux de l'intérêt que la période de temps pour laquelle !e 
prêt ou l'escompte étaient effectué se trouvait moins longue. Si 
nous descendons à lu classe inférieure des préteurs, je sais que, 
chez eux, le taux de l'intérêt varie de 10, 12 ou 13 0/0, sans 



388. Quel est le taux ordinaire de la commission? — La com- 
mission, je crois, vjric de 1/2 à 1 0/0, et je ne pense pas que ce 
dernier taux soit jamais dépassé. 



390. Do sorte que, s'il s'agissait d'un billet à trois mois d'échéance 
en moyenne. 1 0/0 et 1/2 0/0 de commission équivaudraient res- 
pectivement il des intérêts additionnels de 4 et de 2 0/0 par ait? — 
Précisément. 

391. Vous avez parlé d'opérations faites par des courtiers de 
change ; ces courtiers sont-ils des gens d'une honorabilité reconnue 
ou font-ils leurs nffiiives clanile.-tiuement ? — Co sont îles gens qui 
opèrent au grand jour. 

392. Sont-ce des opérations d'une nature qup l'on puisse avouer? 
— Oui. 
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393. De sorte que les. personnes que vcus livra représentées comme 
ne jouissant que d'un crédit de second ordre, mais d'un caractère 
d'aillcm> fort honorable, mil pu emprunter île l'urgent mi tiiux 
dont vous avez parle tout il l'heure, tiindis que les pauvres com- 
merçants de détail ont dû subir ries taux d'intérêt extravagants ? — 
Exactement. 

394. Savez-vous si cas taux exorbitants d'intérêt n'ont pas eu 
quelquefois pour cause soit quelque changement du système de la 
Banque d'Angleterre, soit toute autre circonstance qui mirait modi- 
fié la valeur de l'argent ûniis la Cité? — La valeur de l'argent 
dans 1 a Cité varie. euntiimeKement et sous l'influence de cirrosi.-!- 
tanees diverses; mais je ne pense pas que le taux de l'intérêt soit, 
depuis bien lonjriemiis, J< .-■■■■i: fin mi-i levons de 5 0/0. 

395. Quand n la Banque d'Angleterre et chez les grands Ban- 
quiers de la Cité l'intérêt s'élève de j il 6 0/0 , cette élévation est, 
en réalité, bien plus considérable pour les personnes de la classe 
inférieure? — Certainement. 

39G. Pouvez-vous établir nue proportion ;i cet éjrard? — Il est 
trés-diliici-e, lorsque vous série/ uni- l'ois du premier mat'clié (le 
l'argent, de savoir quels sont le; taux pratiqués en dehors de ce 
marché, dans les élusses inférieures, car le taux de l'intérêt dépend 
non pas tant de la valeur de l'argent même que du degré de crédit 
dont jouissent ceux qui rempruntent. 

397. Et de la qualité des garanties offertes? — Certainement, et 
j'atîriiine ai: r;i ppcl lies loi:- sur i'u.-iire ce fait que les pe:>nniie.- qui 
ne jouissent que d'un erédit de second ordre doivent paver, non pas 
tant pe.rce que l'iinretil augmente de valeur que parce qu'elles 
manquent, d'un crédit, solide nie ut a^sis. C'est la conclu. -ion que des 

maximum de l'intérêt légal était demeuré à 5 0 ■ 0. pensez-vous 
que cette classe d'individus aurait eu trouver de l'arevnta emprun- 
ter? — Je oc le pense pus et je ne pense pas non plus que l'impossi- 
bilité de trouver il emprunter se serait arrêtée à la classe dont vous 
parlez; suivant moi, il était absolument nécessaire d'élever le taux 

399. Autrement, on n'aurait pu se procurer d'argent? — Ou 
bien, il nurait fallu, pour en obtenir, faire des sacrifices énormes. 

400. Ou éluder la loi? — Oui; mais je ne pense pas que le» 
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désobéissances il lu lot nient été fréquentes parmi lis classes cl 

monnaies. 



fortu 



presque toujours respectée par les commerçants Je quelque impor- 
tance? — Je pense que !i' commère:' de la Cité n'a jamais cherché à 
éluder la loi, mais que, dans le Weat-End, l'emploi dis moyens 
évusifs était très- répandu min - ^fiilfi] icn t jianiii les jeunes gensaux- 

la loi ? — Ils n'auraient ]>;is vendu leurs nuirelian'iises a perle; ils 
auraient suspendu leurs paiements. 

403. IL; auraient suspendu leurs paiements plutôt que de cher- 
cher a se procurer lies fonds par le paiement d'une commission qui 
aurait, par le fait, augmenté le taux de l'intérêt? — Ils n'auraient 
pas voulu emprunter par ce moyen, qui constituait, an su de tous, 
un acte illégal; en d'autres termes, le commerce de In Cité n'aurait 
pas payé une emn mission pour obtenir de l'argent, car, le faisant, il 
se serait rendu complice ries usuriers. IVuntre part, je ne pense pns 
que ceux qui avaient des fonds disponibles dans la Cité auraient 
voulu suxjMjper il les perdre et! les pi ci ai it a îles e:itiilitions illégales, 
et je regarde l'usure eotiuiie un commerce spécial eu dehors duquel 
la Cité s'est toujours tenue. 

404. Los eaurtiers de change aussi ? — Les courtiers de change 
aussi bien que le commerce en général. Suivant moi, aucun des 
honorables courtiers de chaude de la Cité ne voudrai! se mêler il 
des transactions qui l'exposeraient il perdre son argent ou ù subir 
lis péna-it-- prononcer contre l'usure. 

405. Vous avez dit que des personnes oui trouvent actuellement 
de l'argent en payant un intérêt élevé auraient du, sous l'ancien 
régime, faire appel à leurs créanciers et suspendre leurs paiements ; 
pensez-vous que ce fail qu'ils continuent leurs affaires au moyen 
d'emprunts ii des taux très-élevés, lorsqu'ils sont dores et déjà 
insolvables ; pensez-vous, dis-je, (pie ce fait puisse s'accomplir sans 
dommage pour le commerce du pays et qu'il entretienne l'honnê- 
teté et l'intégrité des usages commerciaux? — Il est de toute évi- 
dence qu'il n'y a qu'un système vicieux qui puisse permettre il un 
homme notoirement i usai vnhle de continuer ses affaires; car si. 
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dans cet ordre d'idées, l'un sort de ses embarras, ci; ne peut être 
Hii';:!] ! 1 1 ■ 1 1- ; r 1 1 1 ■ i l 1 de l'autre. iliiU il arrive jiiiiniejieMent, en délions 
de toute raison d'insolvabilité mi de quelque chose d'approchant, 
qu'un coin ni 1, remit :iiî besoin de l'un ils ; j. lui sera pu-s:hlc d'eu obte- 
nir s'il consent il payer Un taux d'intérêt supérieur à l'ancien taux 
légal, et c'est dans C8 sein que, selon moi, le rappel des lois sur 
l'usure a été avantageux : quant à h question du taux, c'est une 
affaira à débattre entre préteurs et emprunteurs. 

406. Dans ces circonstances, l'emprunteur ne pourrait-il donner 
au préteur une preuve iudisrnlable de lu sûreté îles iruraiitie- lj u" il 
lui offre et obtenir ainsi son arpent à à 0/0 ï - Ans époques de 
crise, l'argent est plus cher; il est admis qu'il vaut intriuséque- 

407. De combien l'intérêt demandé est-il supérieur à 5 0/0? — 
Je ne suis pus eu su pèle; il iiiiir ivpi.mlre m retle question . mais 
il est évident (pie sur le marché l'urgent vaut tantôt plus, tantôt 
moins, et quant jl vous indiquer un moyen pour déterminer d'où 
vient cette différence dans la valeur de l'argent, je répète que je 
n'ai pas l'expérience nécessaire pour exprimer une opinion a cet 
égard. 

408. Dans ers Luri/ouslnnres. le préteur ne tient-il pas un compte 
important du defri'é île stabilité qu'offre la valeur des ;.".iranl.ies 
présentées, du plus ou moins de facilité qu'il peut avoir à les réa- 

rotions? — Oui, je pense que telle est la vuie adoptée parle préleur; 
il ne prêtera certainement pas son argent sur une garantie qui 
pourra lui paraître d'une valeur inférieure à la somme demandée, 
et cela empêchera que le taux de l'intérêt ne tombe au-dessous de 
la valeur do l'argent. Mais nutiirelli-iuiuit le préteur augmentera le 
taux de sou intérêt s'il croit avoir des risques ii courir. Je vous 
prierai de remarquer ici qu'il existe une grande différence entre 
l'ui]gii]"]it:uimi du taux de l'intérêt en vue de risques à courir et 
l'augmentation résultant de ce que la valeur de l'urgent se trouve 
être sur le marché supérieure îi l'intérêt ordinaire. 

400. Le préteur n'est-il pus amené quelquefois ù tenir compte 
en même temps de ces deux considérations, je veux dire des cm- 

plus <e.i moins du f.idlilé que présente la réalisation di s i:\iraiilies 
données, surtout ans époquesoù l'argent est rare; mais je ne pense 
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exprimer une opinion il cet égard; mais je suis certain que l'on 
peut arriver à voir clair dans cette question. 

414. Dans ces circonstances, un préteur qui, ayant rbaliitiulo 
d'affeelcr sou capital à un emploi spécial, ne retirerait plus de cet 
emploi îles bénéfices comparables à l'eus quo. lui offriraient d'autres 
entrepris, ne serait-il pas amené à uuulilier ses opérations? - 
Certainement. 

415. Supposons qu'un commerçant parfaitement soicable, mais 
dont tous les romls so trouvent pour le moment convertis en mar- 
chandises, ail. besoin d'arjreiit puni- quelque oiolii' spécial et n'en 
puisse trouver à ô (l. l) : «'il roi'ulo (levant un taux d'intérêt plus 
Élevé, lui restera-t-il .l'autre alternative qne de vendre une pnrlie 
dos marclinndk's qu'il avait achetées antérieurement ? — Non. 

41(i. Alors il y aurait avantage pour lui à subir un intérêt 
élevé ï — C'est eu effet ce qui arriverait s'il avait besoin d'argent 
pour faire face h ses obligations, par exemple, et ne possédait que 
des marchandises auxquelles le marché se trouverait pour le 
moment défavorable. A moins de pouvoir, au moyen d'un emprunt 
temporaire. attendre l'amélioration des cours, il serait forcé de 
vendre avec une perte excédant de beaucoup les 3 ou 4 0/0 qu'il 
aurait dù payer en sus d-' l'intérêt ordinaire pour obtenir des fonds. 

417. Et s'il ne pouvait obtenir d'argent qu'à 20 0/0, par 
exemple? — 20 0/0 par an représenteraient pour les trois mois 
pondant lesquels le commerçant en question aurait besoin des 
fonds, un sacrifice île Ti 0:0 seulement, taudis que les pertes résul- 
tant d'une vente forcée sur le lnarcbé seraient très-probable me ut 
beaucoup plus considérables. 

418. .Mais vous admettes que- ci' commerçant forait lu meilleur 
ju}T« de i-e qui lui conviendrait de faire dans les circonstances aux- 
quelles miiis ave/, fait allusion Naturellement. 

419. Dans ces circonstances, lut commerçant que les lois sur 
l'usure empêcheraient de s'inlre^er an\ préteurs de la élusse la plus 
honorable ne serait-il pas amené a recourir à cette classe moins res- 
pectante ii laquelle vous avez fait allusion dans votre déposition, et 
nui ne !>e fait aucun scrupule d'éluder la loi par toutes sortes 
d 'expédient s? — Ou il adopterait ce parti ou, re qui eut selon moi 
plu* probable, il suspendrait ses paiements. 

énorme d'intérêt, en se mettant par cela même hors la loi, et se 
déclarer en faillite? — S'il ne préférait toutefois sacrifier son avoir. 
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421. Antérieurement à la mnditiration de la loi, avez-vous vu se 

dll sufqiendro leurs priiciitci 1 nu faire fnilliîe ce qui, dans ln plu- 
part des cas. est la même chose) faute d'avoir pu se soutenir 
quelques mois de plus, pendant lesquels le marché leur aurait ccr- 

pouvunt attendre cette occasion, ils ont été sacrifiés. 

422. Les faillites de cette nature forment-elles la règle générale 
ou sont-elles simple ment des exceptions? — Je ne pourrais répondre 

braiment telle ou telle espèce de marchandise est dépréciée sur le 
marché. Personne n'ignore que cerlaines denrées de première 
iiéeessilê, que chacun peut se procurer il bas prix aujourd'hui, 
mirant augmenté demuîn dans une proportion énorme ; c'est sur ce 
principe que sont basées les énormes fortunes de quelques spécu- 
lateurs qui, au lieu de prêter leur argent a intérêt, attendent que 
la marchandise suit dépréciée, l'achètent et la [Tardent jusqu'à ee 
que l'amélioration du marciié leur permette do la revendre et de 
réaliser par ce moyen des bèuéiices considérables. 

42H. Reprenons la question principale. Vous aveï établi que lu 
présente loi est avantageuse pour le haut commerce, quelquefois 
gênante pour le commerce de second ordre, et toujours ruineuse 
pour ceux qui viennent il faire faillite ; puuvez-vous nous dire en 
résumé si les changements qui un: été faits à celle lui ont été, aussi 

ments ont été plutôt avantageux que nuisibles. La seule question 
que j'ai toujours cherché à résoudre à cet égard est relie de savoir 
si nous devrions ou non fixer une limite au taux de l'intérêt main- 
tenant que nous avons pu jn ;-:■>■ de- résiliât - des premières mudili- 
eufions de la loi. 

424. Mais vous vous êtes au moins mis d'accord avec vous-même 
sur Ce que devrait être cette limite 1' - Il me serait très-iliflieilc de 
rêpon Ire à cette question. Mon impression est qu'il doit exister un 
taux d'intérêt, un taux que chacun puisse paver, mais qu'il serait 
illégal de dépasser et ruineux d'accepter il cause de son élévation 
même; mais otï est le juste-milieu? c'est à peine si j'ose ui 'avancer 
surce terrain. Néanmoins, j'ai bien longtemps réfléchi a la que?t : ou, 
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et je crois pouvoir dire que lit fixation de l'intérêt 1< 10 0/0 nous 
éviterait la nécessité de. payer un taux d'intérêt plus élevé et qui 

425. Mais la fixation du tousde l'intérêt a 10 0/0 empêcherait- 
elle un commerçant qui se trouverait euibarrassé, comme vous le 
disiez tout a l'heure, et qui serait disposé a donner plus .le 10 0/0, 
l'empêcherait -elle, dis-je, de s'adresse? à la classa méprisable des 
prêteur, d'argent et de courir ainsi à sa ruine? - Je ne saurais 
croire que des commerçants honorables consentissent à emprunter 
de l'argent par des moyens illégaux. Il y a, je le sais bien, une 
certaine nasse d'individus qui emprunteront toujours à n'importe 
quel taux et sans s'inquiéter aucunement de la légalité ; mais lors- 
qu'arriveront les faillites, il restera sur eux une espèce de. flétrissure 
qui empêchera toujours les gens honorable* de s'engager dans la 
même voie illégale. 

426. Vous pensez que la fixation de l'intérêt à 10 0/0 aurait 
pour résultat de rendre les emprunts accessibles a un plus grand 
nombre de commerçants honorables et de mettre les commerçants fi 
même de faire face aux fluctuations du crédit et aux embarras du 
marché monétaire:' — Autant qu'il est possible d'exprimer une 
opinion sur un sujet aussi dinicilc, t'est bien certainement la le but 
que je voudrais voir atteindre. 

427. Si la législature fixaitletunxmaximum de l'intérêt a 10 0/0, 
ne penserait-on pas dans le public que, par cela même, 10 0/0 
repnVeutcii' l'intérêt naturel de Vaivent, susceptible plutôt d'accrois- 
sement pour l'avenir que de diminution pour le présent? — Ainsi 
que vous, je me suis adressé cette question ; mais nous savons tous 
que, lorsque le taux légal de l'argent était de 5 0/0, on pouvait 
toujours emprunter a un taux de beaucoup inférieur. 

428. Et, d'ailleurs, la concurrence du marché viendrait tout 
d'abord démontrer nu public qu'il s'est trompé sur la portée de la 
fixation à 10 0/0? — J'en suis certain. Je ne puis concevoir, nu 
reste, que, parce que l'on aurait fixé le taux maximum de l'intérêt 
è 10 0/0, ce serait une raison pour que, dans la plupart des cas, le 
commerce payât 10 0/0: il pourrait être exigé, néanmoins, dans 
les quelques cas où l'emploi du tauxlégalestde régie. 

42H. Vous êtes donc bien certain que le sentiment dont j'ai parlé 
serait bientôt détruit? — Jesuis persuadé qu'il eu serait ainsi indu- 
bitablement. 
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430. Ne pensez-vous pas alors qu'il serait préférable de laisser 



n'est p:i<sut',i-ui[iin.'nl solide ;i lit merci de rci;\" auxquels il- s'adres- 
seront; foute o:'tte tinsse, dis-je, devra paver pour son manque do 
crédite! ii(ii) eu raison de la valeur Je l'urgent. Mon impression est 
qu'il faut toujours payer l'argent ce qu'il vaut réellement; mais 
autre chose est Je subir un taux élevù d'intérêt parte que l'on n'est 
]ias en evc.dlente -il nation Je crédit, el de payer ce même taux Élevé 
parce qu'il représente lit vident' réelle de l'argent. 

431. Alors, vous cim-cdlerie/. d'à lopter une limitation pour la 
protection de ceux qui. ii CiiiiSi; de leur s; il ta! ion, ne peuvent obtenir 

lement 10, 12 et 15 0/0 de trouver de l'argent à emprunter? — 
Oui, et cela n'en vaudrait que mieux. 

433. Nu pensez-vous pas que les gens qui pni.-nt 10, 12 et 15 0/0 
Sont hiet) près d'une faillite? — Oui, ils font généralement faillite. 

434. SavciS-vous si, par le moyen d'emprunts a des taux supé- 
rieurs à 5 0/0, qiHques personnes ont continué leurs opérations 
commerccilc- plus lungtemp.-, qu'elle- n'auraient d(l ou voulu le. 
Faire eu d'autres circonstances? — J'ai vu souvent arriver que des 
commerçants ont pu, au moyen d'emprunt.-; ;i des tan* élevés, con- 
tinuer leurs opérations pins longtemps qu'ils n'auraient dû houora- 
Idemetit h: l'aire, et la preuve de cela, c'est que, lorsque leur faillite 
étui; publiée dans lu <i-iz ;fle, leur ad if se trouvait réduit- ù presque 

435. Si, pourohtenir un emprunt, les gens dont vous parlez 
avaient du recourir à des muyens illégaux, peusez-vous qu'ils se 
fussent servis de ces moyens ou qu'ils eus-tu t préféré suspendre 
leurs paiements plus tilt? — Je pense qu'ils auraient suspendu leurs 
paiements plus tôt. 

43li. D'autre part, pensez-vous qu'il arrive fréquemment que des 
personnes, qui possèdent des biens immeubles dépréciés pour lu 
moment, puissent sortir de leurs embarras au moyeu d'emprunts ù 
des taux élevés! — Oui. 

437. Et en même temps éviter la faillite? — Certainement. 




;nt libre, nu, si vous l'aimez 
réciproque des contractants? 
système, c'est qu'en ne fixant 
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438. C'est votre opinion, n'est-ce pas, que, choque fois qu'une 
faillite I 1 ?! évitée, il en résulte un grand avantage non- seulement 
pour celui rpii échappe nu sinistre, mais encore pour tous Cens qui 
tiennent plus ou moins îi lui par leurs relations? — Imluliitable- 

439. En conséquence, si ces faillites pouvaient être évitées par 
des emprunte h intérêt élevé, n'en résulterait-il pas (pie non-seule- 
ment l'individu en cause échapperait lui-même au désastre, mais 
encore que les intérêts du puhlio, un tout au moins d'un très-grand 
nombre de gens, se trouveraient sauvegardée! — Indubitablement; 
il est impossible de se figurer lemal que fait, dans certains quartiers, 
une suspension de paiement. 

440. Pourriez -tous nous dire si i'nctif de ceux qui déponent leur 
bilan et font appel a tous leurs créanciers réunis se trouve plus 
généMlcmrnt épuisé depuis la modification de la loi qu'antérieure- 
ment à cette modification? — Telle est certainement mon opinion; 
l'actif des personnes qui font faillite aujourd'hui se trouve presque 
toujours réduit il néant, ce qui n'avait pas lieu antérieurement. 

441. Aujourd'hui les gens qui se trouvent dans l'emliuiTas ne 
font appel qu'il nue partie de. leurs erra neiers, et, quant au reste, 
s'en vont emprunter de l'argent à n'importe quel taux? — Oui. 

442. Mais ne tenez-vous donr pas compte de ce qu'un grand 
nomhre de personnes peuvent échapper a la faillite, en conséquence 
de la facilité qrie le rappel des lois sur l'usure leur a donné de 
trouver à emprunter? — Je n'ai pas du. tout l'intention de nier que 
ce soient la des avantages réels. 

443. Vous avez proposé de limiter le taux de l'intérêt a 10 0/0; 
pouvez- vous indiquer an Comité quelque antre modification de lu 
loi qui, tout en procurant les munies avantages que les change- 
ments déjà fail-s puisse en même temps remédier aux maux qui 
résultent, d'autre part, de ces changements? — J'avoue que ie ne 
suis pas préparé ît répondre il cette question. Néanmoins, et entre 
autres choses, je eotisei]V:';Li> fortement de in' pus fixer de limite à 
la durée des prêts : car, par exemple, je réparée i-euune cdi-traire h 
l'esprit des luis sur l'usure toute distinction faite entre les billets, 
suivant qu'ils doivent arriver k échéance dans un délai plus ou 
moins rapproché. IVautre part, je ne sais pas si j'ai donné il cette 
question toute l'attention qu'elle mérite ; mais j'avoue que je ne vois 
pas moi-même comment vous pourrez conserver aux uns l'avan- 
tage qu'ils retirent de pouvoir, suivant leurs besoins, emprunter 
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de l'arswnt, moyennant lu paiement d'un intérêt supérieur a l'in- 
térêt ordinaire et, en même temps, éviter de laisser les autres 
S'itiuiis à i lut injitr.fi' oppression ou à une extorsion, comme vous 
voudrez l'appeler. 

444. Pensez-vous que la nouvelle loi Huit eu vigueur depuis 
assez lunglemps jjiiur avoir donné tous ses résultats? — Oui, ce 
ijui n'empêche pas que nous ne somme? pas encore actuellement 
fi\('-ri sur sa portée; c'est une question qui intéresse beaucoup 
quelques-uns d'entre nous et qui, je l'espère, sera bientôt résolue. 

44j. Sut quels point» existe-t-il encore de l'incertitude? — 
Je ne puis dire, ce qui me concerne personnellement, que je 
partage ivtle inecrlitndc ; si j'en parle, c'est para 1 que j'ai entendu 
émettre sur les points en question des opinions très-différentes. On 
se demande doue si, excepté en ce qui concerne les garanties sur 
Liens immeubles, il est bien vrai que les luis sur l'usure soient, entiè- 
rement abrogées, Par exemple, l'acte du Parlement dit que tout 
contrai ]iassé a l'occasion d'un prèL d'argent échappera n l'action 
île- lois sur l'usure, et cependant il a été introduit dans l'acte cer- 
taines Indication) relatives au x billets h un au, indications qu 
semblent vouloir signifier que si un billet a plus du douze mois a 

liât rclalil' a mi" lellro il. 1 ehaisir- avant cinq ans à courir ou toute 
nutn- valeur de même nature ne duit pas être considéré comme 
usuruire. Cependant l'acte garde sous sun action les lettres de 
change ayant une certaine période de temps a courir. 

44li. En résumé, considérez -vous cette partie de l'acte du Parle- 
ment comme signifiant que les lois sur l'usure n'ont aucune action 
6ur les contrats passés pour des périodes de temps indéfinies? — 
Oui, c'e>t ainsi que je l'interprète ; tant que l'acte sern en vigueur, 
je considérerai les luis sur l'usure comme abrogées, parce que la 
seule loi couvre l'usure est celle qui défend d'établir par contrat un 
prêt d'argent a un intérêt supérieur a tel ou tel taux. Dés lors, si 
les lois usuraii es n'ont aucune action sur ce contrat, il n'y a pas 

447. Mais In citation que vous venez de faire ne se rapporte- 
t-elle pas à des considérations précédentes, et le mot ■ contrat > ne 
peut-il pas s'appliquer au contrat qui n'est fait que pour douEe 
mois seulement '.' — Autant que je puis le comprendre, cette iuter- 
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prétation n'est pu:; conforme !i reprit de l'acte, et je ne puis l'ad- 

448. Mais cette, ititerprétatiim nVst-Hb' psvî celle de beaucoup de 
personnes? — J'ai (l.'ji'i c;i l'honneur de dire que les opinions n'é- 
taient pas d'umird à cet ('pi ni, et je ('"tuiais beaucoup de gens qui 
ont jusqu'ici 1 ■, .-l 1 l- 1 .- leur ap-iréciati'jti. 

449. Pcnsez-vousqu'ily ait une nombreuse classe de billets ayant 
plus tir douze iniîifî à courir? — Non, je nu le crois pas; mais il a été 
fait des contrats de prêts d'argent, stipulant des intérêts supérieurs 
a !i 0/0 et dps périodes dépassant une durée de douze mois, des 
périodes qui ne seront pas arrivées il leur terme lorsque le présent 
acte du Parlement cessera d'être eu vigueur. 

450. Pensez- vous que sous le régime actuel et d'après l'interpré- 
tation donnée par vous à lu clause qui nous occupe, pensez-vous 
qu'une obligation stipulant un intérêt de plus de 5 0/0 par an 
échappe a l'action ou ne tombe pas sous le coup des lois sur l'usure? 
— Mon opinion est qu'une semblable obligation écliappe aux lois 
sur l'usure, quand même l'époque stipulée pour le remboursement 
du prêt devrait être postérieure à celle où l'acte du Parlement doit 
cesser d'être en vigueur, et que, pour quelque durée que le contrat 
ait été consenti, il échappe à l'action des lois sur l'usure par ce fait 
seul qu'il a été établi sous le régime du présent acte. 

451. Est-ce que celte faculté, que possèdent certaines personnes, 
adonnées aux spéculations commerciales, de pouvoir emprunter a 
des taux d'intérêts trés-élevés n'est pas favorisée et mise à profit 
par les détenteurs de capitaux, pour en apparence prêter à de gros 
intérêts, mais dans le fait pour participer nii\ bénéfices que peuvent 
procurer ces spéculations, tout en restant dégagés de la responsa- 
bilité prévue par les lois sur l'association? — Oui, je crois, en 
effet, que de semblables combinaisons ne sont pas impossibles. 

452. Elles l'étaient È l'époque où l'intérêt ne devait pas dépasser 
5 0/0? — Alors les rhosfs s L . seraient passées différemment. Aujour- 
d'hui le prêteur ne veut pas être associé responsable ; mais il prêtera 
son argent ii la spéculation, pourvu que le spéculateur lui assure 
10 O/0. Sous l'ancienne loi, le prêteur ne pouvait prélever 10 0/0, 
parco que, le faisant, il devait être considéré ou comme usurier 
ou comme associé responsable, tandis que maintenant je puis prêter 
mon argent ù un spéculateur, à condition qu'il me donnera 
10 0/0, en vertu de cette considération : « Avec les fonds que je 
. vous prête, vous ferez un bénéfice de 20 0/0; donnez-raoi la 
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» moitié île ce bénéfice. » La transaction s'accomplira et je n'en 
demeurerai pus moins irresponsable. 

453. Quelle espèce de garantie donnent les personnes qui em- 
pruntent Ji 12 nu 15 0/0? — Des lettres de change. 

434. Mais ces lettres de change ne sont pas considérées comme 
de bonnes valeurs? — On les regarde comme des valeurs dou- 
teuses. 

4r>r>. A quelle épeque pratiquait-on ces taux élevés d'intérêt 
auxquels vous avez fait allusion ? — Je puis dire que plus ou moins 
ils nnt été jusqu'ici en usage, parce qu'ils sont réglés plutôt suivant 
le besoin que l'emprunteur peut avoir des fonds qu'il demande que 
d'après la valeur de l'argent. 

456. Ne pense/ vous pas aussi que le taux de l'intérêt est réglé 
d'après les risques de perte que le piélcur craint d'avoir à courir? 

— Certainement ; il est tenu compte en cela aussi bien du manque 
de crédit de l'emprunteur que du besoin qu'il a des fonds qu'il 

demande. 

457. Alors, la différence exis tant entre le taux ordinaire de l'in- 
térêt du marché et le taux élevé dont nous parlons peut être consi- 
dérée ci mine il lie prime d'itou m me pn-lcuc pur le préteur pour 
se couvrir des risques que lui fuit courir une opération qu'autre- 
ment il aurait refusé de faire? — Précisément. 

prétexte pour demander dis primes encore plus fuites qu'aujour- 
d'hui? — Sous le régime des iimii'iinea lois, les transactions dont 
il s'agit ne pouvaient cire effectuées ijiie pur une violation de la 
loi, et toute personne qui ne craignait pris de sVngiigcr dans cette 
voie devait suhir un taux d'intérêt bien plus élevé que inaiu tenant ; 
car il lui fallait payer et pour son manque de crédit et pour le 
risque d'être découvert. 

459. Pau vex- vous nous dire quel est, à votre connnîssunce, le 
taux d'intérêt, ie plus élevé qui ait été demandé, j'entends le taux 
d'intérêt y compris la commission? — J'ai vu, l'autre jour, une 
personne qui pavait r> 0/0 pour deux mois, avec renouvellements, 
et cela devait continuer pcinlent un an. 

460. Au total, quel intérêt cela produit-il ? — 30 0/0 ; mais ja 
croîs que de semblables occasions se présentent très-rarement. 

461. Ne pensei-ïous pas que l'on pourrait mettre fin nux pra- 
tiques de cette eorte, sans affecter aucunement la liberté de ceux 




les prali pjes dont il s'agit au nombre des délits que pnuit lu loi ; 
mais alors la difficulté serait de définir exactement Le délit, et il 
s'é li'' vernit dos discussions interminables sur lu question de savoir si 
telle mi telle opération a été faite loyalement ou si elle n'est qu'une 

46"2. Dan-; uueli''- citvou-tuneo-- le taux exorbitant d'intérêt dout 

il 11:1 non en crédit ? — L'emprunteur ne pouvait recourir ni a 
l'argent, du marché ni ii l'argent d-'.' honnêtes préteurs. S'il avait 
]iu s'adresser il quelques lionnélrs gens qui le connaissaient, nul 
dmte nVnl abtoiui dont il avait besoin an lau.v. usuel ou h 
peu de chose près ; mais il dut se priver de cette ressource parce 
qu'il avait besoin du secret et qu'il était assuré de le trouver auprès 
de certains milivUns moyennant certaines conditions. 
463. A combien se montait la somme empruntée ? — A £2,001) 

4G4. Ce besoin de secret dont vous venez de parler, n'est-il pas 
une considération qui po.i-.-e le plus -uuvent le- yens à emprunter 
à des tans élevés? — Oui, chaque fois que le motif de ce besoin 
de secret n'est pas nvouaMe. 

465. Si les gens qui se trouvent dans relie situation paient un 
taux d'intérôt dont sont exemptes les personnes qui jouissent d'un 
bon creilit, n'est-ce pas souvent pour conserver le crédit qu'ils 
peuvent avoir qu'ils désirent le secret? — Oui, c'est ce qui arrive 
assez souvent ; mais généralement ce secret n'est confié qu'au 
courtier qui trouve les fonds. Dans le.eas pourtant dont j'ai parié, 
la transaction ne fut pas faite par l'entremise d'un courtier. 

466. Cette transaction se fit-elle au moyen d'une lettre de 
change ? — Oui ; remarquez bien que je lie mentionne pas ce fait 
comme un exemple de ce qui se fuit journellement ; si j'en ai parlé, 
c'est que je n'avais jamais vu le taux de l'intérêt aussi élevé qu'à 

467. Mais au-dessous île ce que vous appelez le taux de l'intérêt 
le plus élevé, vous avez du voir des transactions s'effectuer a de 
très-gros intérêts? — Oui. 

46K. Au-dessus de 10 ou 12 0/0? — De 10 à 12 et 15 0/0, sans 
compter la commission. 

469. Et ces opérations sont assez fréquonles ? — Oui. 
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470. Connaissez-vous bien les transactions qui s'effectuent sous 
le régime des loi? sur les rentes (t'utler Ittr hmmh/ .Jrls)1 — Je ne 
possède a cet égard que, des notions générales, et je ne suis pas 
familiarisé avec les détails des opérations de cette nature. 

471. Antérieurement h lu modification des lois sur l'usure en ce 
qui concerne les lettres de cbuup' et autres valeurs, les transae- 
tions dont je viens de parler n 'équivalaient-elles pus à une dérujra- 
tion complète au* luis sur l'usure 1 — Oui, indubitablement ; mais 
cela constituait un moyen d'emprunter que n'employaient jamais 
les commerçants. 

472. Mais il était employé par les personnes dans l'embarras ou 
qui n'avaient pus d'autres pu'anl.ies à donner que leurs rentes? — 
Certainement. 

473. Hais les commerçante n'y avaient jamais recours!— Non, 

474. Aiez-vous quelque moyen de savoir si les transactions sur 
rentes viagères mit augmenté un diminué depuis lu modiiieatiou des 
lois sur l'usure ? — Je ne possède aucun document à cet égard; 

473. D'après l'expérience que vous pouvez avoir en cette 
matière, regardez- vous comme possible que beaucoup de per- 
sonnes qui, antérieurement a la modiiieatiou des luis sur l'usure, 
pouvaient ;ibtei:ii' iL'.s ;ii;ii:ei>-- il plus île ô 0,0, aient eu recours 
depuis aux emprunts sur rentes viagères ? — C'est très- vrai sembla- 
ble, car t'est le plus souvent la seule manière, d'emprunter qui reste 
aux personnes qui ont des rentes viagères et ne peuvent disposer 
du principal. 



(Traduit par M. Raoul Dubois.) 

SfcSïWiO 



Digitizcd by Google 



